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ABSTRACT 
 
 PT Indofood Sukses Makmur, Tbk’s stock price in 2015-2017 has 
increased every year.As well as 2017, but  inflation in 2017 actually increased. 
There is a research gap regarding the factors that influence stock return. This 
study aims to determine the effect of Inflation, Gross Domestic Produc, Return On 
Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), and Current Ratio (CR) on the stock 
return of sharia at PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk in 2015-2017.  
The study uses PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk monthly returns data 
during 2015-2017. The population in this study is PT. Indofood Sukses Makmur, 
Tbk which is listed on the  Jakarta Islamic Index (JII) in 2015-2017. Sampling 
techniques with saturated samples and obtained 36 research samples. The 
dependent variable on this study is stock return of sharia. The independent 
variables of this research are inflation, GDP, ROA, DER, and CR . The method 
used is multiple linear regression. 
 The results of this research shows that inflation, GDP, ROA, DER and CR 
simultaneously no significant effect on the stock return of sharia. 
Partially,inflation (X1) have a significantly positive effect on stock return of 
sharia. Meanwhile, GDP (X2), ROA (X3), DER (X4), and CR (X5) have no 
significantly effect on stock return of sharia at PT Indofood Sukses Makmur, Tbk. 
In 2015-2017. 
Keywords: Stock Return of Sharia, Inflation, Gross Domestic Produc (GDP), 
Return On Assset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), and Current 
Ratio (CR). 
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ABSTRAK 
 Harga saham PT Indofood Sukses Makmur, Tbk  tahun 2015-2017 
mengalami kenaikan setiap tahunnya. Begitupun ditahun 2017, namun inflasi 
2017 juga mengalami kenaikan. Terdapat hasil penelitian berbeda terkait faktor-
faktor yang mempengaruhi return saham. Tujuan penelitian ini adalah untuk 
mengetahui pengaruh Inflasi, PDB, ROA, DER, dan CR terhadap return saham 
syariah PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 2015-2017. 
Penelitian ini menggunakan data return saham bulanan PT Indofood 
Sukses Makmur, Tbk tahun 2015-2017. Populasi dalam penelitian ini adalah PT 
Indofood Sukses Makmur, Tbk yang terdaftar pada Jakarta Islamic Index (JII) 
dari tahun 2015-2017. Metode pengambilan sampel menggunakan sampel jenuh 
dan diperoleh sampel penelitian sebanyak 36 pengamatan. Variabel dependen 
dalam penelitian ini adalah return saham syariah. Variabel independen yang 
digunakan adalah inflasi, PDB, ROA, DER dan CR. Metode analisa yang 
digunakan adalah metode analisis regresi linier berganda. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Inflasi, PDB, ROA. DER, dan CR 
secara simultan tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap return saham 
syariah. Secara parsial inflasi (X1) berpengaruh negatif signifikan terhadap return 
saham. Sedangkan PDB (X2), ROA (X3), DER (X4) dan CR (X5) tidak 
berpengaruh terhadap return saham syariah PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
tahun 2015-2017. 
Kata Kunci: Return saham syariah, inflasi, Produk Domestik Bruto (PDB), 
Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Current 
Ratio (CR). 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
 
1.1 Latar Belakang Masalah 
Indonesia termasuk negara dengan jumlah populasi penduduk yang tinggi, 
yaitu 260 juta jiwa, sehingga Indonesia termasuk negara terpadat keempat didunia 
(www.indonesia-investments.com). Tingginya jumlah penduduk diikuti dengan 
meningkatnya konsumsi masyarakat. Karena hal itu Indonesia dikenal sebagai 
negara dengan target pasar yang potensial. Sehingga Indonesia menjadi target 
pasar produk-produk luar negeri dan target investasi oleh para investor. Investasi 
pada sektor konsumsi menjadi pilihan alternatif para investor ketika sektor lain 
mengalami kelemahan kinerja. 
Pasar modal di Indonesia saat ini telah mengalami perkembangan yang 
pesat. Pasar modal memiliki peranan yang sangat penting dalam perekonomian 
suatu negara. Adanya pasar modal dapat membantu suatu perusahaan untuk 
mendapatkan dana dari para investor untuk pengembangan usahanya. Dengan 
adanya pasar modal masyarakat yang kelebihan dana dapat menyalurkannya 
melalui investasi di berbagai instrumen investasi yang terdapat di pasar modal 
(Sudarsono dan Sudiyatno, 2016:30).  
Instrumen pasar modal terdiri dari beberapa sekuritas, antara lain saham, 
reksadana, obligasi dan sukuk. Saham merupakan salah satu instrumen investasi 
yang paling diminati investor (Dirgasiwi et al., 2016:3017). Secara umum saham 
diartikan sebagai surat berharga yang dapat dibeli ataupun dijual oleh perorangan 
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atau suatu lembaga di pasar tempat surat tersebut diperjualbelikan (Supramono: 
2014:5).  
Saham merupakan sekuritas yang memiliki return yang cukup tinggi 
(Suniyah dan Ibrahim, 2016:114). Tingginya return saham yang diperoleh 
sebanding dengan tingginya resiko yang harus dihadapi investor. Resiko tersebut 
terjadi karena adanya ketidakpastian return yang akan diterima investor dimasa 
mendatang. Return saham sendiri berasal dari selisih antara nilai jual saham 
dengan nilai beli saham. Semakin besar nilai jual saham maka akan semakin besar 
pula return yang diperoleh oleh investor. 
Di Indonesia, terdapat dua jenis pasar modal, yaitu pasar modal 
konvensional dan pasar modal syariah. Salah satu indeks syariah yang ada di 
Indonesia adalah Jakarta Islamic Index (JII). JII merupakan indeks di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) yang terdiri atas saham-saham yang sesuai dengan syariah. 
Indeks ini dibuat untuk menarik masyarakat Indonesia yang sebagian besar 
beragama Islam, untuk turut berinvestasi di pasar modal (Hasan, 2010: 98). 
PT Indofood Sukses Makmur, Tbk (INDF) merupakan perusahaan food 
and beverages yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII). PT Indofood Sukses 
Makmur, Tbk masuk Daftar Efek Syariah (DES) sejak tahun 2011.  PT Indofood 
Sukses Makmur, Tbk merupakan perusahaan yang terbaik dalam kinerja 
sahamnya. Hal tersebut ditandai dengan meningkatnya harga saham dari tahun ke 
tahun. Kondisi tersebut tentunya juga diikuti dengan return yang meningkat. 
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Grafik 1.1 
Harga Saham PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
 
Peluang investor mendapatkan return saham yang tinggi tergantung pada 
kemampuan investor dalam menganalisis suatu saham (Andes et al., 2017:). 
Karena itulah investor harus peka terhadap perubahan-perubahan yang mungkin 
akan berdampak pada harga saham, yang selanjutnya akan mempengaruhi return 
yang akan diterima.  
Tinggi rendahnya return saham dipengaruhi oleh dua faktor yaitu faktor 
mikro ekonomi dan makroekonomi. Faktor mikro ekonomi berupa masalah 
internal perusahaan, seperti reputasi manajemen kualitas, struktur permodalan, 
dan lain sebagainya. Sedangkan makro ekonomi berupa perkembangan sektor 
industrinya, serta pengaruh kebijakan moneter dan fiskal (Nidianti, 2013: 131). 
Faktor-faktor tersebut digunakan investor sebagai acuan dalam melakukan 
investasi. Dalam penelitian ini menggunakan faktor makro ekonomi berupa inflasi 
dan Produk Domestik Bruto. Berikut ini grafik perkembangan faktor makro 
berupa inflasi dan Produk Domestik Bruto (PDB): 
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Grafik 1.2 
Perkembangan Makro Ekonomi 
 
(Dari berbagai sumber,2017) 
 
Berdasarkan grafik 1.2 diatas dapat dilihat perkembangan faktor makro 
ekonomi yang berupa inflasi dan PDB dari tahun 2015-2017.  
Inflasi adalah kenaikan harga-harga barang secara umum dan terus-
menerus, sehingga akan mengurangi daya beli rupiah yang telah diinvestasikan. 
Inflasi yang tinggi akan  mengurangi tingkat pendapatan riil yang diperoleh 
investor dari investasi. Sebaliknya, jika tingkat inflasi suatu negara mengalami 
penurunan maka hal ini merupakan sinyal  positif bagi investor seiring dengan 
turunnya resiko daya beli uang dan resiko penurunan pendapatan riil (Sudarsono 
dan Sudiyatno, 2016:33). Pata grafik 1.2 diketahui bahwa inflasi mengalami 
kenaikan di tahun 2017, namun pada grafik 1.1 diketahui harga saham PT 
Indofood Sukses Makmur, Tbk ditahun yang sama tetap mengalami kenaikan.  
PDB merupakan salah satu faktor makro yang diestimasi dapat 
mempengaruhi harga saham, dimana hubungan antara PDB dan harga saham 
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adalah berbanding lurus. Artinya ketika PDB naik maka harga saham juga akan 
naik yang diikuti dengan naiknya return saham (Amrillah, 2016: 234). Dapat 
dilihat bahwa pada tahun 2015-2017 PDB mengalami kenaikan, dan harga saham 
PT Indofood Sukses Makmur, Tbk pada tahun yang sama mengalami 
peningkatan. 
Tabel 1.1 
Rasio-rasio keuangan PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
Rasio/Tahun 2015 2016 2017 
ROA 2,03 3,54 4,06 
DER 118,11 103,32 91,65 
CR 167,14 165,865 149.4075 
Data diolah dari laporan keuangan PT Indofood Sukses Makmur, Tbk, 
2017)   
Berdasarkan tabel 1.1, dapat diketahui rasio-rasio keuangan PT Indofood 
Sukses Makmur, Tbk cenderung mengalami penurunan dari tahun 2015-2017. 
Return On Asset (ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas yang mana 
digunakan untuk mengukur efektifitas perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan dengan memanfaatkan aktiva atau aset yang dimilikinya (Haanurat, 
2013: 120). Semakin tinggi ROA perusahaan maka semakin efektif perusahaan 
tersebut dalam mengelola asetnya.  
Hal itu akan berdampak pada pencapaian laba perusahaan yang tinggi, 
dimana laba yang tinggi tentunya akan menarik investor. Sehingga menyebabkan 
meningkatnya  harga saham yang akan diikuti dengan naiknya return saham 
(Sudarsono dan Sudiyatno, 2016: 33). Pada tahun 2015-2017 dapat dilihat di tabel 
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1.1 bahwa ROA mengalami kenaikan, begitu pula harga saham PT Indofood 
Sukses Makmur juga mengalami peningkatan. 
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk 
menggambarkan kecukupan modal dalam memenuhi kewajiban perusahaan 
(Haanurat, 2016: 120). Rasio ini berbanding terbalik dengan return saham. 
Artinya, semakin tinggi DER maka return saham semakin rendah. Karena rasio ini 
merupakan rasio utang, dimana semakin rendah rasio maka semakin baik 
kemampuan perusahaan dalam membayar utang atau kewajiban jangka 
panjangnya (Sudarsono dan Sudiyatno, 2016: 34). 
Rasio yang ketiga adalah Current Ratio (CR), CR merupakan rasio 
likuiditas dimana rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya (Haanurat, 2013: 120). CR 
merupakan ukuran yang umum digunakan untuk megukur kemampuan 
perusahaan dalam membayar hutang saat jatuh tempo. CR mempunyai hubungan 
yang berbanding lurus dengan return saham. 
Hasil penelitian oleh para peneliti terdahulu mengenai faktor makro dan 
mikro ekonomi yang mempengaruhi return saham masih ditemukan hasil yang 
berbeda. Haanurat (2013), Dirgasiwi et al., (2016), dan Kurniasari et al., (2018) 
menyatakan bahwa inflasi berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham. 
Hasil penelitian Sudarsono dan Sudiyatno (2016) menyatakan bahwa inflasi 
berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap return saham. Berbeda dengan 
penelitian Sunayah dan Ibrahim (2016), , serta Andes et al., (2017) menyatakan 
bahwa inflasi tidak berpengaruh terhadap return saham. 
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Hasil penelitian yang dilakukan oleh Amrillah (2016) menyatakan bahwa 
PDB berpengaruh negatif terhadap return saham. Artinya ketika PDB mengalami 
kenaikan maka return saham juga ikut mengalami penurunan. Berbeda dengan 
hasil penelitian yang dilakukan Putra dan Budiasih (2016) bahwa PDB tidak 
berpengaruh terhadap return saham.  
Hasil penelitian Haanurat (2013), menyatakan bahwa ROA berpengaruh 
terhadap return saham. Artinya semakin tinggi ROA perusahaan maka tingkat 
profitabilitas perusahaan juga meningkat, sehingga akan diikuti dengan return 
saham yang meningkat, sejalan dengan penelitian Erari (2014). Berbeda dengan 
penelitian Dwialesi dan Darmayanti (2016) yang menyatakan bahwa ROA tidak 
berpengaruh terhadap return saham. 
Hasil penelitian Nidianti (2013) sejalan dengan penelitian Sudarsono dan 
Sudiyatno (2016) yang menyatakan bahwa DER berpengaruh terhadap return 
saham. Artinya naik turunnya return saham dipengaruhi oleh perubahan DER. 
Berbeda dengan penelitian Haanurat (2013) yang menyatakan bahwa DER tidak 
berpengaruh terhadap return saham. 
Hasil penelitian Purnamasari et al., (2014) menyatakan bahwa CR 
berpengaruh terhadap return saham. Sedangkan penelitian yang dilakukan 
Haanurat (2013) dan Erari (2014), menyatakan sebaliknya. CR tidak berpengaruh 
terhadap return saham.  
Berdasarkan latar belakang masalah dan beberapa penelitian terdahulu di 
atas, maka penelitian ini akan menguji pengaruh suku bunga dan inflasi terhadap 
return saham syariah. Peneliti ingin melakukan penelitian dengan judul 
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“PENGARUH INFLASI, PRODUK DOMESTIK BRUTO (PDB), RETURN 
ON ASSET (ROA), DEBT TO EQUITY RATIO (DER) DAN CURRENT 
RATIO (CR) TERHADAP RETURN SAHAM SYARIAH (Studi pada PT. 
Indofood Sukses Makmur, Tbk. Periode 2015-2017)” 
 
1.2 Identifikasi Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, dapat diidentifikasikan sebagai 
berikut: 
1. Terdapat kenaikan inflasi di tahun 2017, namun harga saham PT Indofood 
Sukses Makmur, Tbk Periode 2015-2017 tetap mengalami kenaikan. 
2. Menguji kembali adanya temuan dengan hasil yang berbeda mengenai 
pengaruh inflasi, PDB, ROA, DER dan CR terhadap return saham syariah.   
 
1.3 Batasan Masalah 
Pembatasan masalah dalam penelitian ini terfokus pada pokok 
permasalahan yang ada beserta pembahasannya, sehingga diharapkan tujuan 
penelitian nanti tidak menyimpang dari sasarannya. Penelitian ini dibatasi dengan 
objek penelitian pada PT. Indofood Sukses Makmur,Tbk. Penelitian ini hanya 
membahas variabel inflasi, PDB, ROA, DER dan CR dengan return saham 
syariah. Periode yang digunakan dalam penelitian ini adalah 2015-2017. 
 
1.4 Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang, identifikasi, dan batasan masalah yang telah 
diuraikan di atas, maka peneliti merumuskan masalah sebagai berikut : 
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1. Apakah inflasi berpengaruh terhadap return saham syariah pada PT. Indofood 
Sukses Makmur, Tbk periode 2015-2017?  
2. Apakah Produk Domestik Bruto (PDB) berpengaruh terhadap return saham 
syariah pada PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk periode 2015-2017?  
3. Apakah Return On Asset (ROA) berpengaruh terhadap return saham syariah 
pada PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk periode 2015-2017?  
4. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap return saham 
syariah pada PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk periode 2015-2017?  
5. Apakah Current Ratio (CR) berpengaruh terhadap return saham syariah pada 
PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk periode 2015-2017? 
 
1.5 Tujuan Penelitian 
Berdasarkan dengan rumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian ini 
adalah sebagai berikut : 
1. Untuk mengetahui pengaruh inflasi terhadap return saham syariah pada PT. 
Indofood Sukses Makmur, Tbk periode 2015-2017. 
2. Untuk mengetahui pengaruh Produk Domestik Bruto (PDB) terhadap return 
saham syariah pada PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk periode 2015-2017.  
3. Untuk mengetahui pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap return saham 
syariah pada PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk periode 2015-2017. 
4. Untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap return 
saham syariah pada PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk periode 2015-2017.  
5. Untuk mengetahui pengaruh Current Ratio (CR) terhadap return saham 
syariah pada PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk periode 2015-2017. 
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1.6 Manfaat Penelitian 
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan diharapkan dapat 
memberikan manfaat bagi beberapa pihak  terkait, sebagai berikut: 
1.  Bagi Praktisi, dan Shareholders. 
a. Untuk memberikan tambahan informasi dan wawasan ilmu pengetahuan 
bagi pembaca ataupun investor mengenai pengaruh inflasi, PDB, ROA, 
DER dan CR terhadap return saham syariah.  
b. Investor dapat mengambil keputusan investasi yang lebih baik setelah 
mereka mengetahui informasi mengenai faktor-faktor makro dan mikro 
ekonomi yang dapat mempengaruhi return saham syariah. 
2. Bagi Akademisi 
Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai salah satu sumber referensi 
bagi keilmuan dan untuk penelitian selanjutnya dalam masalah yang sama di 
masa yang akan datang. Serta dapat menambah pemahaman mengenai tema 
investasi khususnya dalam bentuk saham. 
3. Bagi Penulis 
Penelitian ini dilakukan sebagai media untuk menerapkan teori-teori dalam 
keuangan syariah yang telah dipelajari di perkuliahan sehingga dapat 
memahami ilmu yang telah dipelajari tersebut dengan lebih baik, menambah 
referensi dan wawasan teoritis mengenai faktor-faktor makro dan mikro 
ekonomi serta return saham syariah. 
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1.7 Jadwal Penelitian 
Terlampir 
 
1.8 Sistematika Penulisan 
 
BAB I  PENDAHULUAN 
Bab ini merupakan penjelasan awal permasalahan yang akan 
dibahas meliputi latar belakang masalah, perumusan masalah, 
tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika penelitian. 
BAB II LANDASAN TEORI 
Bab ini berisi tentang teori-teori yang akan dipakai meliputi 
definisi inflasi, suku bunga, kurs rupiah, return saham, penelitian 
terdahulu, kerangka pemikiran, dan hipotesis. 
BAB III METODE PENELITIAN 
Bab ini berisi metode penelitian, variabel penelitian, definisi 
operasional variabel, populasi dan sampel, data dan sumber data, 
teknik pengumpulan data, pengolahan data, dan teknik analisis 
data. 
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
Terdiri dari analisis data dan pembahasan untuk menguraikan 
deskripsi objek penelitian, analisis kuantitatif, interprestasi hasil 
dan argumentasi terhadap penelitian. 
BAB V PENUTUP 
Terdiri dari kesimpulan dan saran-saran dalam penelitian 
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BAB II 
LANDASAN TEORI 
 
 
2.1 Kajian Teori 
Teori merupakan serangkaian konsep, pengertian atau definisi yang 
berfungsi untuk melihat fenomena (masalah penelitian) secara sistematik, melalui 
spesifikasi hubungan antar variable yang diteliti. Sehingga dapat berguna untuk 
menjelaskan dan meramalkan fenomena atau masalah yang akan diteliti. Berikut 
ini teori-teori terkait variabel yang diteliti:  
 
2.1.1 Return Saham 
Return saham merupakan tingkat keuntungan yang dinikmati pemodal atau 
investor atas investasi saham yang dilakukannya (Haanurat, 2013: 121). Return 
atau pengembalian adalah keuntungan yang diperoleh perusahaan, individu dan 
institusi dari hasil kebijakan investasi yang dilakukan (Sunayah dan Ibrahim, 
2016: 120). Jadi dapat disimpulkan bahwa return saham syariah adalah 
keuntungan atau pengembalian yang diperoleh investor baik perusahaan, individu 
maupun institusi atas investasi syariah yang mereka lakukan. 
Return saham didapat dari penghasilan total yang diperoleh selama periode 
investasi dibandingkan dengan harga beli investasi tersebut. Return saham 
dibedakan menjadi dua yaitu return realisasi dan return ekspektasi (Sudarsono 
dan Sudiyatno, 2016: 33). Return realisasi (realied return) adalah return yang 
sesungguhnya atau return yang sudah terjadi. Return realisasi berguna sebagai 
dasar penentuan return ekspektasi, sedangkan return ekspektasi adalah return 
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yang belum terealisasi atau diharapkan akan diterima investor di masa depan 
(Hartono, 2015: 263).  
Pengukuran return realisasi yang banyak digunakan adalah return total, 
return relatif, kumulatif return, dan  return disesuaian (Hartono, 2015: 263). 
Berikut ini pengukuran-pengukuran yang digunakan: 
1. Return Total  
Return Total adalah return keseluruhan dari suatu investasi pada periode 
tertentu. Return terdiri dari capital gain (loss) dan yield (Haanurat, 2013: 121). 
Capital gain merupakan kenaikan (penurunan) harga suatu surat berharga (bisa 
saham maupun surat hutang jangka panjang) yang bisa memberikan keuntungan 
(kerugian) bagi investor. Sedangkan yield adalah komponen return yang 
mencerminkan aliran kas atau pendapatan yang diperoleh secara periodik dari 
suatu investasi. Jika investor membeli saham, yield ditunjukkan oleh besarnya 
deviden yang investor peroleh. 
Return = Capital gain (loss) + yield 
2. Relatif Return 
Return total dapat bernilai positif maupun negatif, sehingga dibutuhkan 
suatu pengukuran return yang bernilai positif. Relatif return dapat digunakan 
dengan menambahkan angka 1 terhadap nilai return total. 
Relatif return = 
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3. Kumulatif Return 
Indeks Kemakmuran Kumulatif (IKK) digunakan untuk mengukur 
akumulasi semua returni mulai dari kemakmuran awal (KK0). 
IKK = KK0 (1 + R1) (1 + R2) …. (1 + Rn) 
 
4. Return Disesuaian 
Return disesuaian disebut juga return riel (real return) artinya return yang 
disesuaikan inflasi (inflation adjusted return).     
     
      
    
Penghitungan return yang kedua adalah return ekspektasian, dimana yang 
sering digunakan adalah berdasarkan nilai ekspektasian masa depan, berdasarkan 
nilai-nilai return, berdasarkan nilai return ekspektasian yang ada (Hartono, 2015: 
280). 
1. Berdasarkan Nilai Ekspektasian Masa Depan 
Return ini dihitung menggunakan metode nilai ekspektasian, yaitu dengan 
mengalikan masing-masing hasil masa depan dengan probabilitas kejadiannya dan 
menjumlah semua produk perkalian tersebut. 
       ∑         
 
   
 
2. Berdasarkan Nilai-nilai Return Historis 
Tiga metode yang dapat digunakan untung menghitung return ekspektasian 
yang didasarkan pada data historis adalah metode rata-rata, metode trend dan 
metode jalan acak. 
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3. Berdasarkan Model Return Ekspektasian 
Model yang banyak digunakan adalah single Index Model  dan model 
CAPM. Model single index =       
     
      
 , sedangkan model CAPM = Rf 
+ β*(Rm – Rf).  
Besar kecilnya return yang diperoleh investor tergantung dari harga dari 
saham yang dimiliki investor tersebut. Artinya semakin tinggi selisih harga jual 
dari harga beli maka semakin tinggi pula return yang diperoleh investor. Menurut 
Samsul dalam jurnal Haanurat (2013: 121), yang mempengaruhi return saham 
adalah faktor mikro dan faktor makro. 
Faktor mikro ekonomi adalah faktor-faktor yang mempengaruhi return 
saham yang berasal dari dalam perusahaan (emiten) itu sendiri. Faktor mikro 
ekonomi dapat berupa laba bersih per saham (earning per share), nilai buku per 
saham, rasio utang terhadap ekuitas, dan rasio-rasio keuangan lainnya.  
Faktor makro merupakan faktor-faktor yang berasal dari luar perusahaan 
(emiten). Faktor makro ekonomi berupa tingkat inflasi, tingkat suku bunga, kurs 
valuta asing dan kondisi internasional. Faktor makro non ekonomi berupa 
peristiwa politik luar negeri maupun dalam negeri, peperangan, demonstrasi 
massa dan kasus lingkungan hidup. 
 
2. 1.2 Faktor Makro Ekonomi 
Faktor makro ekonomi merupakan faktor-faktor yang berasal dari luar 
perusahaan (emiten). Faktor makro ekonomi dapat berupa nilai tukar rupiah, suku 
bunga, PDB,  inflasi dan sebagainya. Penelitian ini menggunakan dua faktor 
makro ekonomi yaitu PDB dan inflasi. 
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1. Suku Bunga 
Suku bunga Bank Indonesia menurut Widoatmodjo dalam jurnal Ardana 
(2016: 119) merupakan suku bunga yang digunakan untuk menanggapi perubahan 
inflasi dan  nilai tukar rupiah sebagai acuan untuk suku bunga pada perbankan 
seperti suku bunga tabungan dan deposito. Tingkat suku bunga merupakan 
instrumen konvensional yang digunakan untuk mengendalikan laju inflasi, karena 
inflasi yang tinggi akan menurunkan profitabilitas suatu perusahaan 
(Kalengkongan, 2013: 739). 
Terdapat dua jenis suku bunga, yaitu suku bunga nominal dan suku bunga 
riil. Suku bunga nominal adalah suku bunga dalam nilai uang yang dapat dibaca 
secara umum dan menunjukkan sejumlah rupiah untuk setiap satu rupiah yang 
dinvestasikan. Sedangkan suku bunga riil adalah suku bunga yang telah dikoreksi 
setelah terjadi inflasi. Suku bunga riil diperoleh dari suku bunga nominal 
dikurangi laju inflasi (Purnomo dan Widyawati, 2013: 5). 
Perubahan suku bunga dapat mempengaruhi variabilitas return investasi. 
Begitu pula investasi dalam bentuk saham, perubahan suku bunga akan 
mempengaruhi naik turunnya harga saham. Ketika suku bunga mengalami 
peningkatan maka harga saham akan mengalami penurunan. Dan sebaliknya, 
ketika suku bunga mengalami penurunan maka harga saham akan naik 
(Tandelilin, 2001: 48). 
Kondisi ini terjadi karena ketika suku bunga naik maka investasi lain yang 
berkaitan dengan suku bunga juga akan naik, contohnya investasi pada bank 
(deposito), sehingga investor akan tertarik untuk memindahkan dananya dari 
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saham ke dalam bentuk deposito. Jika dalam kondisi ini banyak investor 
melakukan pemindahan investasi , maka akan banyak investor yang menjual 
sahamnya sehingga harga saham akan turun (Tandelilin, 2001: 49).  
2. Inflasi  
Inflasi merupakan suatu gejala ekonomi yang sangat diperhatikan berbagai 
pihak. Bukan hanya oleh masyarakat umum namun, inflasi juga sangat 
diperhatikan oleh dunia usaha, bank sentral dan tentunya pemerintah. Bagi 
masyarakat umum, inflasi sangat terasa pengaruhnya karena langsung 
mempengaruhi pada kesejahteraan masyarakat secara umum. Bagi dunia usaha 
laju inflasi sangat diperhatikan karena untuk mengambil sebuah keputusan untuk 
berlangsungnya usaha mereka. Inflasi juga digunakan acuan pemerintah untuk 
mengambil kebijakan ekonomi untuk meningkatkan kesejahteraan masyarakat 
(www.bi.go.id). 
Inflasi sendiri  merupakan proses kenaikan harga barang-barang umum dan 
secara terus-menerus dalam jangka waktu yang relatif panjang. Jika terjadi 
kenaikan satu atau dua barang belum dapat dikatakan sebagai inflasi. Namun 
apabila kenaikan harga satu atau dua barang tersebut meluas sehingga berimbas 
pada kenaikan barang-barang yang lain maka bisa dikatakan telah terjadi inflasi 
(Yususf dan Hamzah, 2014: 4). 
Pengukuran inflasi dapat menggunakan perubahan Indeks Harga Konsumen 
(IHK) (Sudarsono dan Sudiyatno, 2016: 33). Berikut ini rumus yang perhitungan 
inflasi dengan menggunakan perubahan IHK:  
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Meningkatnya laju inflasi akan menyebabkan menurunnya tingkat penjualan 
suatu perusahaan sehingga laba yang diperoleh juga menurun. Hal tersebut terjadi 
karena harga bahan-bahan baku produksi mengalami peningakatan, sehingga 
memperbesar biaya produksi dari biaya produksi sebelumnya. Terjadinya inflasi 
akan mengakibatkan rendah atau menurunnya nilai suatu mata uang 
(www.bi.go.id). 
Menurunnya nilai suatu mata uang mengakibatkan rendahnya daya beli 
masyarakat untuk mendapatkan barang dan jasa. Selain itu, inflasi yang tinggi 
akan mengakibatkan menurunnya tingkat pendapatan investor. Hal ini terjadi 
karena tingginya inflasi akan menurunkan pendapatan perusahaan sehingga 
mengakibatkan efek ekuitas menjadi kurang kompetitif (sunayah dan ibrahim, 
2016: 122).  
3. Nilai Tukar 
Nilai tukar (exchangerate) adalah hubungan nilai antara satu kesatuan mata 
uang asing dan mata uang dalam negeri (Ardana, 2016, 120). Pada pendekatan 
moneter, nilai tukar diartikan sebagai harga dimana mata uang asing yang 
dijualbelikan terhadap mata uang dalam negeri/domestik, harga tersebut 
berhubungan dengan penawaran dan permintaan uang (Haanurat, 2013: 121). Jadi, 
nilai tukar rupiah adalah nilai rupiah yang dinyatakan dalam mata uang asing 
(dollar), dimana nilainya dipengaruhi oleh penawaran dan permintaan uang. 
Bagi investor, depresiasi rupiah terhadap dollar menjadi tanda bahwa 
prospek perekonomian Indonesia suram. Karena hal tersebut investor akan 
cenderung melakukan aksi jual untuk menghindari resiko apabila hendak 
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berinvestasi di bursa saham Indonesia (Sunayah dan Ibrahim, 2016: 121). Nilai 
tukar berubah-ubah karena dipengaruhi oleh tingkat inflasi, tingkat suku bunga 
riil, pertumbuhan ekonomi, aliran modal, independensi bank sentral, dan resiko 
ekonomi serta politik (Sunayah dan Ibrahim, 2016: 121). 
4. Produk Domestik Bruto (PDB)  
Produk Domestik Bruto (PDB) merupakan salah satu faktor yang 
mempengaruhi harga saham. PDB berasal dari jumlah barang konsumsi yang 
bukan barang modal. Sehingga ketika  jumlah barang konsumsi meningkat maka 
perekonomian mengalami pertumbuhan yang mana diikuti dengan meningkatnya 
omset penjualan, karena masyarakat yang konsumtif (Amrillah, 2016: 234).  
Hubungan PDB dengan return saham adalah berbanding lurus, artinya 
ketika PDB naik maka return juga akan naik. Hal ini terjadi karena ketika PDB 
naik maka daya beli konsumen pada produk-produk perusahaan juga akan naik 
yang tentunya mengakibatkan profitabilitas perusahaan juga akan naik. Naiknya 
profitabilitas perusahaan akan menaikkan tingkat kepercayaan investor sehingga 
harga saham juga akan naik. Harga saham yang naik akan diikuti meningkatnya  
return saham (Kewal, 2012: 54). 
 
2.1.3 Faktor Mikro Ekonomi 
Faktor mikro ekonomi merupakan faktor-faktor yang berasal dari internal 
perusahaan yang mengeluarkan saham (emiten) tersebut. Apabila kinerja emiten 
baik maka harga saham akan meningkat, meningkatnya harga saham akan diikuti 
dengan meningkatnya return saham. Kinerja perusahaan dapat dilihat dari laporan 
keuangannya, dari segi kemampuan perusahaan menghasilkan keuantungan 
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(profitabilitas), kemampuan perusahaan memenuhi kewajibannya (solvabilitas), 
serta tingkat efisiensi dan efektivitas perusahaan dalam mengelola kekayaanya 
(aktivitas) (Sudarsono dan Sudiyatno, 2016: 31). Berikut ini beberapa faktor 
internal perusahaan: 
1. Analisis Profitabilitas 
Analisis profitabilitas merupakan analisis yang digunakan untuk mengukur 
laba (earning) perusahaan terhadap revenue dan modal yang diinvestasikan. Pada 
rasio ini investor dapat melihat bagaimana perusahaan dalam menghasilkan, 
menunjang maupun meningkatkan profit. Profitabilitas dapat diukur 
menggunakan beberapa rasio yaitu Return on Asset (ROA), Return on Equity 
(ROE), dan rasio-rasio yang lain (Ulupui, 2006: 5). 
2. Analisis Likuiditas 
Analisis likuiditas digunakan untuk melihat kecukupan kas perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban perusahaan dalam jangka pendek (Ulupui, 2006: 4). 
Konsep likuiditas didasarkan pada aset dan liabilitas yang mana di kategorikan 
pada lancar dan tidak lancar. Terdapat tiga rasio dalam mengukur likuiditas, yaitu 
current ratio, cash ratio, dan cash flow from operation ratio. 
3. Analisis Leverage 
Analisis ini digunakan untuk menelaah sumber modal perusahaan dalam 
jangka panjang dan kewajiban investasi serta hutang jangka panjang perusahaan. 
Semakin tinggi proporsi rasio ini maka semakin tinggi pula risiko perusahaan. 
Rasio ini dapat ditunjukkan dengan debt to total capital dan debt to equity 
(Ulupui, 2006: 5). 
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4. Analisis Aktivitas 
Analisis ini digunakan untuk mengevaluasi revenue dan output yang 
dihasilkan oleh aset perusahaan tersebut. Rasio ini menggambarkan hubungan 
antara operasi perusahaan dan sumber dana yang dibutuhkan untuk menunjang 
operasi perusahaan. Rasioini juga dapat digunakan untuk melihat modal yang 
dibutuhkan perusahaan baik untuk operasi maupun untuk jangka panjang 
perusahaan. Rasio ini ada dua yaitu inventory turnover dan total asset turnover 
(Ulupui, 2006: 5).    
 
2.1.4 Jakarta Islamic Index (JII) 
Jakarta Islamic Index (JII) berdiri pada tanggal 3 Juli 2000, yang 
merupakan hasil kerjasama antara Bursa Efek Indonesia (BEI) dan PT. Danareksa 
Investment Management. Tujuan dari berdirinya JII adalah untuk memandu para 
investor yang ingin menginvestasikan dananya secara syariah (Nurlita, 2014: 3).   
Saham-saham yang terdaftar di JII harus terlebih dahulu memenuhi 
ketentuan standar penyaringan. Standar penyaringan tersebut sering disebut 
screening. Pada dasarnya screening dilakukan pada dua aspek, yaitu Core 
Business Screening dan Financial Ratio Screening (Yafiz, 2008: 240). 
Kedua aspek screening tersebut telah diatur dalam Fatwa DSN-MUI. 
Aspek Core Business Screening diatur dalam Fatwa DSN No.20/DSN-
MUI/IV/2001, Pasal 8 tentang Pedoman Pelaksanaan Investasi untuk Reksadana 
Syariah dan Fatwa DSN MUI No.40/DSN-MUI/X/2003, pasal 4 ayat 3 tentang 
Pasar Modal dan Pedoman Umum Penerapan Prinsip Syariah di Bidang Pasar 
Modal (Yafiz, 2008: 240).  
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Aspek Financial Ratio Screening atau Penyaringan Ratio keuangan diatur 
dalam Fatwa DSN MUI No. 20/DSN-MUI/IV/2001, Pasal 10 yang menyebutkan 
bahwa suatu emiten tidak layak untuk diinvestasikan apabila; pertama, struktur 
hutang terhadap modal sangat bergantung kepada pembiayaan dari hutang yang 
pada intinya merupakan pembiayaan yang mengandung unsur riba; kedua, suatu 
emiten memiliki nisbah hutang terhadap modal lebih dari 82% (hutang 45%, 
modal 55 %) (Yafiz, 2008: 241). 
JII menggunakan tanggal Januari 1995 dengan nilai awal sebesar 100. 
Setiap 6 bulan sekali JII diperbaharui yaitu pada bulan Januari dan Juli. JII berisi 
30 perusahaan yang memenuhi kriteria investasi berdasarkan syariah islam 
(Hartono, 2014: 158), berikut ini prosedur pemilihan 30 perusahaan yang masuk 
pada indeks JII: 
1. Saham yang dipilih harus sudah tercatat paling tidak 3 bulan terakhir, 
kecuali untuk saham yang termasuk dalam 10 kapitalisasi besar. 
2. Rasio utang terhadap aktiva tidak lebih dari 90% di laporan tahunan atau 
setengah tahun. 
3. Dipilih 60 saham yang sesuai kriteria 1 dan 2 dengan urutan rata-rata 
kapitalisasi pasar terbesar selama 1 tahun terakhir. 
4. Prosedur terakhir adalah memilih 30 saham dari 60 saham sebelumnya 
dimana 30 saham tersebutdiurutkan dengan tingkat likuiditas rata-rata nilai 
perdagangan reguler selama 1 tahun terakhir. 
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2.2 Penelitian Relevan 
Berikut ini beberapa penelitian yang berkaitan tentang faktor makro dan 
mikro ekonomi, khususnya inflasi, PDB, ROA, DER dan CR yang dihubungkan 
dengan return saham. Hasil dari beberapa penelitian tersebut akan digunakan 
sebagai referensi dan pembanding dalam penelitian ini:  
Tabel 2.1 
Penelitian Terdahulu 
No Peneliti dan 
Tahun 
Judul Metode Analisis 
dan Sampel 
Hasil Penelitian 
1. Haanurat 
(2013). 
Pengaruh 
Karakteristik 
Perusahaan dan 
Ekonomi Makro 
Terhadap Return 
Saham Syariah 
yang Listing di 
Jakarta Islamic 
Index 
Metode:  
Analisis regresi 
linear berganda 
Sampel:  
9 perusahaan 
yang sahamnya 
tercatat di JII 
periode 2008-
2012. 
 
Hasil penelitian 
menunjukkan 
bahwa Earning 
per share (EPS), 
DER, dan CR 
tidak berpengaruh 
terhadap return 
saham syariah di 
JII. Inflasi 
berpengaruh 
negatif dan 
signifikan 
terhadap return 
saham syariah di 
JII. Sedangkan 
ROA dan kurs 
berpengarug 
positif dan 
signifikan 
terhadap retuen 
saham syariah di 
JII.  
2. Nidianti 
(2013) 
 Pengaruh Faktor 
Internal Dan 
Eksternal 
Perusahaan 
Terhadap Return 
Saham Food And 
Beverages Di 
Bursa Efek 
Indonesia 
Metode:  
Analisis Regresi 
Linier Berganda 
Sampel:  
12 perusahaan 
food and 
beverages (F&B) 
yang terdaftar di 
Bursa Efek 
Indonesia periode 
Hasil Penelitian 
menunjukkan 
bahwa ROA tidak 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap return 
saham. 
Sedangkan DER, 
inflation rate,dan 
interest rate 
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2008-2011. berpengaruh 
signikan terhadap 
return saham. 
3. Erari 
(2014). 
Pengaruh Current 
Ratio, Debt to 
Equity Ratio, dan 
Return On Asset 
Terhadap Return 
Saham Pada 
Perusahaan 
Pertambangan di 
Bursa Efek 
Indonesia 
Metode: 
Analisis Rasio 
dan Analisis  
Regresi Linier 
Berganda 
Sampel: 
19 perusahaan 
pertambangan di 
Bursa Efek 
Indonesia periode 
2010-2013. 
Hasil penelitian 
menunjukkan 
bahwa Return On 
Asset berpengaruh 
terhadap return 
saham. 
Sedangkan 
Current Ratio dan 
Debt to Equity 
Ratio  tidak 
berpengaruh 
terhadap return 
saham perusahaan 
pertambangan di 
Bursa Efek 
Indonesia periode 
2010-2013. 
4.  Purnamasari 
et al., 
(2014).  
Pengaruh Current 
Ratio (CR), Debt 
to Equity Ratio 
(DER), Return On 
Equity (ROE), 
Price Earning 
Ratio (PER), dan 
Earning Per 
Share (EPS) 
Terhadap Return 
Saham Pada 
Perusahaan 
Property And 
Real Estate Yang 
Terdaftar Di 
Bursa Efek 
Indonesia Tahun 
2009-2011. 
Metode: 
Analisis Regresi 
Linier Berganda. 
Sampel:  
35 perusahaan 
property and real 
estate yang 
terdaftar di BEI 
tahun 2009-2011. 
Hasil penelitian 
menyatakan 
bahwa CR, DER, 
dan PER 
berpengaruh 
terhadap return 
saham. 
Sedangkan ROE 
DAN dan EPS 
tidak berpengaruh 
terhadap return 
saham.  
5. Dirgasiwi et 
al., (2016).  
Pengaruh Inflasi, 
Nilai Tukar Mata 
Uang, ROA, dan 
DER Terhadap 
Return Saham: 
Studi Kasus Pada 
Perusahaan Sub 
Sektor Konstruksi 
Metode:  
Analisis data 
panel  
Sampel:  
5 perusahaan sub 
sektor konstruksi 
bangunan periode 
2011-2015. 
Hasil penelitian 
menunjukkan 
bahwa nilai tukar 
mata uang, ROA, 
dan DER tidak 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap return 
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Bangunan yang 
Terdaftar di BEI 
Periode 2011-
2015. 
saham pada 
perusahaan 
konstruksi 
bangunan. 
Sedangkan inflasi 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap return 
saham pada 
perusahaan 
konstruksi 
bangunan. 
6. Putra dan 
Budiasih 
(2016). 
Pengaruh Produk 
Domestik Bruto 
Negara Indonesia, 
Ukuran 
Perusahaan dan 
Deviden Payout 
Ratio Pada Return 
Saham. 
Metode: 
Analisis Regresi 
Linier Berganda  
Sampel: 
12 perusahaan 
manufaktur yang 
terdaftar dalam 
LQ 45 tahun 
2011-2014. 
Hasil penelitian 
menyatakan 
bahwa PDB tidak 
berpengaruh 
terhadap return 
saham. 
Sedangkan 
ukuran 
perusahaan dan 
DPR berpengaruh 
terhadap return 
saham.  
7. Amrillah 
(2016). 
Pengaruh Nilai 
Tukar Rupiah 
(Kurs), Inflasi dan 
Pertumbuhan 
Ekonomi 
Terhadap Return 
Saham Pada 
Perusahaan 
Perbankan Yang 
Terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia 
(BEI) Periode 
2008-2014. 
Metode: 
Analisis Jalur 
Path. 
Sampel:  
19 perusahaan 
perbankan yang 
terdaftar  di BEI 
tahun 2008-2014. 
Hasil penelitian 
ini menyatakan 
bahwa nilai tukar 
rupiah (kurs), 
inflasi dan 
pertumbuhan 
ekonomi secara 
langsung 
berpengaruh 
negatif terhadap 
return saham. 
Sedangkan nilai 
tukar rupiah dan 
inflasi secara 
tidak langsung 
berpengaruh 
terhadap return 
saham melalui 
pertumbuhan 
ekonomi.  
8. Dwialesi 
dan 
Pengaruh Faktor-
Faktor 
Metode: 
Analisis Regresi 
Hasil penelitian 
ini menyatakan 
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Darmayanti 
(2016). 
Fundamental 
Terhadap Return 
Saham Indeks 
Kompas 100. 
Linier Berganda. 
Sampel: 
57 perusahaan 
yang terdaftar di 
Indeks Kompas 
100 tahun 2012-
2014. 
bahwa DER dan 
ROA berpengaruh 
tidak siignifikan 
terhadap return 
saham. 
Sedangkan PBV 
dan ukuran 
perusahaan 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap return 
saham perusahaan 
di Indeks Kompas 
100 tahun 2012-
2014. 
9. Andes et al., 
(2017). 
Pengaruh Inflasi, 
Kurs Rupiah, dan 
Suku Bunga 
Terhadap Return 
Saham 
Perusahaan 
Manufaktur. 
Metode:  
Analisis regresi 
linier berganda  
Sampel:   
50 perusahaan 
manufaktur yang 
terdaftar di BEI 
periode 2012-
2016. 
Hasil penelitian 
menunjukkan 
bahwa inflasi dan 
suku bunga tidak 
berpengaruh 
terhadap return 
saham parusahaan 
manufaktur. 
Sedangkan kurs 
rupiah 
berpengaruh 
terhadap return 
saham perusahaan 
manufaktur yang 
terdaftar di BEI. 
10.  Sudarsono 
dan 
Sudiyatno 
(2016) 
Factor-Faktor 
Yang 
Mempengaruhi 
Return Saham 
Pada Perusahaan 
Property Dan 
Real Estate Yang 
Terdaftar Pada 
Bursa Efek 
Indonesia Tahun 
2009 s/d 2014. 
Metode:  
Analisis regresi 
linier berganda 
Sampel: 
104 perusahaan 
property dan real 
estate tahun 
2009-2014. 
Hasil penelitian 
menunjukkan 
bahwa inflasi 
berpengaruh 
negative 
signifikan 
terhadap return 
saham, tingkat 
suku bunga, nilai 
tukar, dan ukuran 
perusahaan 
berpengaruh 
positif signifikan 
return saham. 
Sedangkan return 
on asset (ROA) 
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berpengaruh 
negative tidak 
signifikan 
terhadap return 
saham, dan debt 
to equity ratio 
(DER) 
berpengaruh 
positif tidak 
signifikan 
terhadap return 
saham. 
11. Sunayah 
dan Ibrahim 
(2016). 
Analisis Pengaruh 
Perubahan 
Variabel 
Makroekonomi 
Terhadap Return 
Saham Syariah 
PT. 
Telekomunikasi, 
tbk. 
Metode:  
Analisis regresi 
linier berganda  
Sampel: 
PT. 
Telekomunikasi 
Indonesia periode 
2011-2013. 
 
 
Hasil penelitian 
menunjukkan 
bahwa nilai tukar 
rupiah, suku 
bunga dan inflasi 
tidak berpengaruh 
terhadap return 
saham syariah di 
PT. 
Telekomunikasi, 
tbk. 
12. Kurniasari 
et al., 
(2018). 
Pengaruh Inflasi 
Dan Suku Bunga 
Terhadap Return 
Saham Dengan 
Profitabilitas 
Sebagai Variabel 
Intervening Di 
Perbankan Yang 
Terdaftar Di 
Bursa Efek 
Indonesia Tahun 
2013-2015. 
Metode: 
Analisis Regresi 
Linier Berganda 
dan Analisis 
Jalur. 
Sampel: 
10 industri bank 
pada buku bank 3 
periode 2013-
2015. 
Hasil penelitian 
menunjukkan 
bahwa inflasi dan 
suku bunga 
memiliki 
pengaruh secara 
tidak langsung 
terhadap return 
saham melalui 
ROA. 
 
 
2.3 Kerangka Berfikir 
Berdasarkan uraian-uraian yang telah dijelaskan tersebut maka dapat dibuat 
suatu kerangka berfikir yang dapat menggambarkan terkait dengan penelitian ini 
yaitu mengenai variabel-variabel yang dapat mempengaruhi return saham sebagai 
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variabel dependen dalam penelitian ini. Kerangka berfikir dalam peneltian ini 
dapat dijelaskan pada gambar berikut: 
Gambar 2.1 
Kerangka Berfikir 
 
  
  
 
 
 
Adopsi penelitian Sudarsono dan Sudiyatno (2016), dengan menambahkan 
variabel PDB dan CR. 
Keterangan : 
 Berdasarkan latar belakang, rumusan masalah, landasan teori dan kerangka 
berfikir, maka penelitian mengajukan hipotesis yang merupakan simpulan 
sementara bagaimana pengaruh inflasi, PDB, ROA, DER dan CR terhadap Return 
saham syariah pada PT Indofood Sukses Makmur, Tbk Periode 2015-2017. 
 
2.4 Perumusan Hipotesis 
Hipotesis penelitian merupakan pernyataan atau dugaan sementara terhadap 
suatu masalah dalam penelitian, dimana kebenarannya masih lemah sehingga 
Return 
Saham 
Syariah 
(Y) 
 
PDB (X2) 
 
Inflasi (X1) 
 
H1 
H3
2 
ROA (X3) 
 
DER (X4) 
 
CR (X5) 
H5 
H4 
H2 
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harus diuji dahulu. Berdasarkan teori-teori dan penelitian terdahulu dapat di 
rumuskan hipotesis sebagai berikut: 
 
2.4.1 Pengaruh Inflasi Terhadap Return Saham 
Inflasi merupakan suatu kondisi dimana terjadi kenaikan harga secara umum 
dan terus menerus dalam jangka waktu yang relatif panjang (Yusuf dan Hamzah, 
2014: 4). Inflasi yang tinggi akan menyebabkan penurunan harga saham, karena 
mengakibatkan kenaikan harga barang secara umum dan terus menerus (Haanurat, 
2013: 122). Hal tersebut menyebabkan turunnya daya beli uang dan rendahnya 
profitabilitas perusahaan. Rendahnya profitabilitas akan berdampak pada turunnya 
tingkat pendapatan riil yang diperoleh investor (Sunayah dan Ibrahim, 2016: 122). 
Hasil penelitian Haanurat (2013) menyatakan bahwa inflasi berpengaruh 
terhadap return saham. Hasil penelitian tersebut mempunyai hasil yang sejalan 
dengan penelitian  Dirgasiwi et al., (2016) dan Kurniasari et al., (2018), yang 
menyatakan bahwa inflasi berpengaruh terhadap return saham. Berdasarkan 
uraian tersebut disimpulkan hipotesis:  
H1: Inflasi berpengaruh terhadap return saham syariah 
 
2.4.2 Pengaruh PDB Terhadap Return Saham 
Produk Domestik Bruto (PDB) merupakan metode untuk mengukur laju 
pertumbuhan ekonomi (Putra dan Budiasih, 2016: 288). Laju perekonomian yang 
meningkat akan diikuti dengan meningkatnya return saham. Karena daya beli 
masyarakat juga meningkat sehingga omset penjualan akan meningkat yang 
tentunya profit perusahaan juga meningkat. Hasil penelitian Mulyani (2014) 
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menyatakan bahwa PDB berpengaruh terhadap return saham. Berdasarkan uraian 
tersebut disimpulkan hipotesis: 
H2 : PDB berpengaruh terhadap return saham syariah. 
. 
2.4.3 Pengaruh ROA Terhadap Return Saham 
Return On Asesst (ROA) merupakan rasio antara laba setelah pajak terhadap 
total aset. Perusahaan yang baik tentunya memiliki ROA yang tinggi. Semakin 
tinggi ROA, maka return saham juga semakin tinggi. Tingginya ROA 
menunjukkan bahwa laba perusahaan juga tinggi. Sehingga, harga saham juga 
akan meningkat (Haanurat, 2013: 122). 
Meningkatnya harga saham tentunya akan diiringi dengan meningkatnya 
return saham. kondisi tersebut akan menarik minat inveator terhadap perusahaan 
tersebut.karena investor lebih suka berinvestasi pada perusahaan yang memiliki 
ROA tinggi, yang mana tentunya juga memiliki profitabilitas yang tinggi 
(Sudarsono dan Sudiyatno, 2014: 36). Berdasarkan uraian tersebut disimpulkan 
hipotesis: 
H3: ROA berpengaruh terhadap return saham syariah. 
 
2.4.4 Pengaruh DER Terhadap Return Saham 
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang menunjukkan tingkat 
hutang perusahaan. Perusahaan dalam posisi yang baik ketika DER dalam tingkat 
rendah. Semakin tinggi DER akan menunjukkan semakin tinggi pula potensi 
perusahaan tersebut mengalami kebangkrutan. Karena DER yang tinggi akan 
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menurunkan tingkat solvabilitas peusahaan, yang mana akan berakibat pada 
turunnya return saham (Haanurat, 2013: 121).  
Return saham yang rendah mengakibatkan menurunnya minat investor 
untuk berinvestasi. DER akan mempengaruhi kinerja perusahaan yang akan 
berakibat pada naik turunnya harga saham perusahaan tersebut (Sudarsono dan 
Sudiyatno, 2016: 38). Hasil penelitian Nidianti (2013) menyatakan bahwa DER 
berpengaruh terhadap return saham. Hasil penelitian tersebut sejalan dengan hasil 
peniltian Sudarsono dan Sudiyatno (2016)yang memiliki hasil yang sama. 
Berdasarkan uraian tersebut disimpulkan hipotesis: 
H4: DER berpengaruh terhadap terhadap return saham syariah. 
 
2.4.5 Pengaruh CR Terhadap Return Saham  
Current Ratio (CR) merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan 
perusahaan dalam memebuhi atau membayar kewajiban jangka pendeknya. CR 
yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan tersebut berada pada kondisi liquid. 
Suatu perusahaan yang liquid akan menarik investor. Banyaknya investor yang 
tertarik membeli saham perusahaan tersebut maka akan membuat harga saham 
perusahaan tersebut akan meningkat, sehingga akan berdampak pada kenaikan 
return saham (Haanurat, 2013: 122). 
Hasil penelitian Permatasari et al., (2014) menunjukkan bahwa CR 
berpengaruh terhadap return saham. Berdasarkan uraian tersebut disimpulkan 
hipotesis: 
H5: CR berpengaruh terhadap return saham syariah.  
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BAB III 
METODE PENELITIAN 
 
 
3.1 Waktu dan Wilayah Penelitian 
Waktu yang digunakan dalam penyusunan laporan penelitian ini adalah 
dimulai bulan April 2018 sampai dengan selesai. Adapun wilayah penelitian (unit 
analisis) ini adalah return saham syariah dengan data yang diperoleh dari situs 
www.idx.co.id. 
 
3.2 Jenis Penelitian 
Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian 
kuantitatif. Penelitian kuantitatif adalah penelitian yang menggunakan analisis 
data berbentuk angka yang bertujuan untuk menguji, mengembangkan dan 
menggunakan model matematis, teori dan hipotesis yang berhubungan dengan 
fenomena yang menjadi objek penelitian. (Suryani dan Hendryadi, 2015: 109). 
Pada penelitian ini digunakan untuk mengetahui pengaruh dari variabel inflasi, 
Produk Domestik Bruto (PDB), ROA, DER dan CR terhadap terhadap variabel 
dependen return saham syariah. 
 
3.3 Populasi, Sampel, Teknik Pengambilan Sampel 
3.2.1 Populasi 
Populasi menurut Sugiyono (2014: 80) adalah wilayah generalisasi yang 
terdiri dari obyek atau subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu 
yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian menarik kesimpulan. 
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Populasi dalam penelitian ini adalah return saham PT. Indofood Sukses Makmur 
bulanan selama periode 2015-2017 yang terdapat 36 data. 
 
3.3.2 Sampel dan Teknik Pengambilan Sampel  
Menurut Sugiono (2014: 81) sampel adalah bagian dari jumlah dan 
karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut. Menurut Suryani dan 
Hendryadi (2015: 192) sampel merupakan sebagian dari populasi yang akan 
diambil untuk diteliti dan hasil penelitiannya digunakan sebagai representasi dari 
populasi secara keseluruhan. Pada penelitian ini teknik pengambilan sampel 
menggunakan metode non probability sampling. 
Menurut Sugiyono (2014: 66) metode non probability sampling adalah 
teknik penentuan sampel yang tidak memberi kesempatan atau peluang yang sama 
bagi setiap anggota populasi untuk dipilih menjadi sampel.  
Metode non probability sampling yang dipilih adalah dengan sampling 
jenuh (sensus) yaitu teknik penentuan sampel dengan menggunakan semua 
anggota populasi menjadi sampel. Hal ini dilakukan karena jumlah populasi yang 
relatif kecil. Sampel jenuh juga disebut dengan sensus (Sugiyono, 2014: 68). 
 
3.4 Data dan Sumber Data 
Pada penelitian ini data yang digunakan adalah data sekunder. Menurut 
Sugiyono, (2010: 402) data sekunder merupakan data yang dikumpulkan oleh 
lembaga pengumpulan data dan dipublikasikan kepada pengguna data. Sumber 
data yang digunakan pada penelitian ini berupa data return saham bulanan periode 
2015-2017 yang diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia yaitu 
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www.idx.co.id, data inflasi diperoleh dari website Bank Indonesia yaitu 
www.bi.go.id, data PDB diperoleh dari website Badan Pusat Statistik yaitu 
www.bps.co.id, dan data ROA, DER dan CR diperoleh dari laporan kkeuangan 
PT Indofood Sukses Makmur, Tbk periode 2015-2017.  
   
3.5 Teknik Pengumpulan Data 
Pada penelitian ini cara yang digunakan untuk memperoleh data dengan 
menggunakan metode:  
1. Metode kepustakaan. 
Metode kepustakaan adalah pengumpulan data dengan cara mengumpulkan 
data sesuai teori yang relevan dengan permasalahan yang akan diteliti. Pada 
penelitian ini data yang diambil berasal dari jurnal, buku-buku literature, 
internet serta perangkat lain yang berkaitan dengan judul penelitian.  
2. Metode dokumentasi. 
Metode dokumentasi dalam penelitian ini dilakukan dengan cara 
mengumpulkan data berupa histori harga saham syariah PT Indofood Sukses 
Makmur,Tbk melalui website Bursa Efek Indonesia. Adapun metode yang 
digunakan untuk mengumpulkan data pada penelitian ini adalah 
penulusuran data secara online, diakses melalui website resmi. 
 
3.6 Variabel Penelitian 
Menurut  Suryani dan Hendryadi (2015: 90) variabel adalah sebuah konsep 
yang akan dipelajari dan kemudian diambil kesimpulannya dari kegiatan 
observasi. Pada penelitian ini menggunakan dua macam variabel yaitu: 
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3.6.1 Variabel Independen 
Menurut Suryani dan Hendryadi (2015: 90) Variabel independen merupakan 
variabel yang dapat mempengaruhi variabel lain, biasanya dinotasikan dengan 
simbol X. Variabel independen atau variabel bebas penelitian ini adalah inflasi, 
PDB, ROA, DER, dan CR. 
 
3.6.2 Variabel Dependen 
Menurut  Suryani dan Hendryadi (2015: 91) Variabel dependen atau 
variabel terikat adalah variabel yang dapat memberikan reaksi terhadap variabel 
lain bila dikaitkan, dan biasanya dinotasikan dengan simbol Y. Variabel dependen 
pada penelitian ini adalah return saham syariah. 
 
3.7 Definisi Operasional Variabel 
Variabel yang digunakan pada penelitian ini ada tiga variabel yang terdiri 
dari 5 variabel independen yaitu inflasi,PDB, ROA, DER, CR dan satu variabel 
dependen yaitu return saham syariah. Berikut definisi dari masing-masing 
variabel sebagai berikut: 
 
3.2.3 Variabel Independen 
Variabel dependen yang digunakan pada penelitian ini adalah sebagai 
berikut: 
1. Inflasi 
Inflasi sendiri  merupakan proses kenaikan harga barang-barang umum dan 
secara terus-menerus dalang jangka waktu yang relatif panjang. Jika terjadi 
kenaikan satu atau dua barang belum dapat dikatakan sebagai inflasi. Namun 
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apabila kenaikan harga satu atau dua barang tersebut meluas sehingga berimbas 
pada kenaikan barang-barang yang lain maka bisa dikatakan telah terjadi inflasi 
(Yususf dan Hamzah, 2014: 4). Inflasi dapat dihitung menggunakan perubahan 
Indeks Harga Konsumen (IHK). 
         
           
      
           
2. Produk Domestik Bruto (PDB) 
Produk Domestik Bruto (PDB) merupakan salah satu faktor yang 
mempengaruhi harga saham. PDB berasal dari jumlah barang konsumsi yang 
bukan barang modal. Sehingga ketika  jumlah barang konsumsi meningkat maka 
perekonomian mengalami pertumbuhan yang mana diikuti dengan meningkatnya 
omset penjualan, karena masyarakat yang konsumtif (Amrillah, 2016: 234).  
Hubungan PDB dengan return saham adalah berbanding lurus, artinya ketika PDB 
naik maka return juga akan naik. 
3. Return On Asset (ROA) 
ROA merupakan rasio profitabilitas yang mengukur kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba. Rasio ini diukur dengan membandingkan 
laba bersih setelah pajak (Net Income After Tax) dengan total aset yang dimiliki 
perusahaan (Haanurat, 2013: 120). 
    
                    
           
        
4. Debt to Equity Ratio (DER) 
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DER merupakan rasio liabilities (rasio hutang) yang mengukur tingkat 
kemampuan modal dalam membayar hutang. DER diukur dengan 
membandingkan total hutang perusahaan dengan total modal (Sudarsono dan 
Sudiyatno, 2016: 37). 
    
               
            
       
5. Current Ratio (CR) 
CR merupakan rasio likuiditas yang mengukur tingkat kemampuan 
perusahaan dalam membayar hutang jangka pendeknya. CR diukur dengan 
membandingkan aktiva lancar dengan hutang jangka pendek (Haanurat, 2013: 
120).  
   
             
                   
       
 
3.7.2 Variabel Dependen 
Variabel dependen yang digunakan pada penelitian ini adalah return saham 
syariah. Return saham diperoleh dari perhitungan selisih antara harga saham saat 
ini (closing price pada periode t) dengan harga saham periode sebelumnya 
(closing price pada periode t-1) dibagi dengan harga saham periode sebelumnya 
(closing price pada periode t-1) (Haanurat, 2013: 124). 
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3.8 Teknik Analisis Data 
3.8.1 Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis data 
dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul 
sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk 
umum (Sugiyono, 2014: 147). Statistik deskriptif meliputi kegiatan 
mengumpulkan data, mengolah data, dan menyajikan data (Suryani dan 
Hendryadi 2015: 210). 
 
3.8.2 Uji Asumsi Klasik 
Uji asumsi klasik sering disebut dengan analisis residual hal ini karena 
penelitian mengenai pelanggaran terhadap asumsi klasik biasanya dilakukan 
dengan mengamati pola residual (Gudono, 2012: 147). Asumsi klasik yang 
digunakan pada penelitian ini, ialah: 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas menurut Ghozali, (2013: 160) bertujuan untuk menguji 
apakah model regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi 
normal. Untuk menguji normal atau tidaknya sebaran data dalam penelitian ini 
menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov (Ghozali, 2013:164). Adapun dasar 
pengambilan keputusannya adalah, jika probabilitas signifikannya di atas tingkat 
kepercayaan 5%, maka model regresi memenuhi asumsi normalitas. Cara melihat 
normalitas data ada dua macam yaitu dengan melihat grafik histogram dan melihat 
grafik normal probability plot. 
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Pada penelitian ini menggunakan grafik normal probability plot, 
dikarenakan lebih handal daripada melihat grafik histogram (Sugiyono, 2010: 
108). Untuk melihat kenormalan data yaitu dengan membandingkan data riil 
dengan distribusi normal (otomatis oleh komputer) secara komulatif. Suatu data 
dikatakan terdistribusi normal jika garis data riil mengikuti garis diagonal 
(Sugiyono, 2010: 108). Uji normalitas ini diperkuat dengan menggunakan 
Kolmogrov-Smirnov. 
2. Uji Multikolinearitas 
Sunjoyo, dkk (2013: 65) uji multikolinearitas adalah untuk melihat ada atau 
tidaknya korelasi yang tinggi antara variabel-variabel dalam suatu model regresi 
berganda. Jika ada korelasi yang tinggi di antara variabel-variabel bebasnya, maka 
hubungan antara variabel  bebas terhadap variabel terikatnya menjadi terganggu.  
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel 
independen. Jika variabel independen saling berkorelasi, maka variabel ini tidak 
ortogonal. Variabel ortogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi antar 
sesama variabel independen sama dengan nol. Untuk  mendeteksi ada atau 
tidaknya multikolonieritas di dalam model regresi (Ghozali, 2013: 105). 
Uji asumsi klasik jenis ini digunakan untuk analisis regresi berganda yang 
terdiri atas dua atau lebih variabel bebas, dimana akan diukur tingkat asosiasi 
(keeratan) hubungan atau pengaruh antar variabel bebas tersebut melalui koefisien 
Variance Inflation Factor (VIF) (Sugiyono, 2010: 96). Adapun cara untuk 
mendeteksi ada atau tidaknya multikolonieritas di dalam model regresi adalah 
sebagai berikut : 
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a. Nilai R2 yang dihasilkan oleh suatu estimasi model regresi empiris sangat 
tinggi, tetapi secara individual variabel-variabel independen banyak yang 
tidak signifikan mempengaruhi variabel dependen. 
b. Menganalisis matrik korelasi variabel-variabel independen. Jika antar 
variabel independen ada korelasi yang cukup tinggi (umumnya di atas 0.90), 
maka hal ini merupakan indikasi adanya multikolonieritas. Tidak adanya 
korelasi yang tinggi antar variabel independen tidak berarti bebas dari 
multikolonieritas. Multikolonieritas dapat disebabkan karena adanya efek 
kombinasi dua atau lebih variabel independen. 
c. Multikolonieritas dapat juga dilihat dari nilai tolerance dan lawannya 
Variance Inflation Factor (VIF). Kedua ukuran ini menunjukkan setiap 
variabel independen mana yang dijelaskan variabel independen lainnya. 
Dalam pengertian sederhana setiap variabel independen menjadi variabel 
dependen dan diregres terhadap variabel independen lain. Tolerance 
mengukur variabilitas variabel independen yang terpilih tidak dijelaskan 
oleh variabel independen lainnya. Jadi nilai tolerance yang rendah sama 
dengan nilai VIF tinggi (VIF = 1/Tolerance). Nilai cutoff yang umum 
dipakai untuk menunjukkan adanya multilkolonieritas adalah nilai 
Tolerance ≤0.10 atau sama dengan nilai VIF ≥10. 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskesdatisitas adalah untuk melihat apakah terdapat ketidaksamaan 
varians residual satu ke pengamaan ke pengamaan lain. Uji heteroskedastisitas 
bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan 
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variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika variance 
dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut 
Homoskedastisitas dan jika berbeda disebut Heteroskedastisitas. Cara ini adalah 
cara yang tidak formal, akan tetapi dapat digunakan sebagai indikator adanya 
heteroskedastisitas. Jika tidak ada pola yang jelas (titik-titik menyebar) maka tidak 
terjadi heteroskedastisitas (Astuti, 2015: 66). 
Model regresi yang baik adalah yang Homoskedastisitas atau tidak terjadi 
Heteroskedastisitas. Kebanyakan data crossection mengandung situasi 
heteroskedastisitas karena data ini menghimpun data yang mewakili berbagau 
ukuran kecil, sedang dan besar (Ghozali, 2013: 139). 
4. Uji Autokorelasi 
Menurut Sunjoyo, dkk (2013: 73) uji autokorelasi adalah untuk melihat 
apakah terjadi korelasi antara suatu periode t dengan periode sebelumnya (t-1). 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linier ada 
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 
pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi maka terjadi 
problem autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan 
sepanjang berkaitan satu sama lainnya.  
Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. Salah 
satu ukuran dalam menentukan ada tidaknya autokorelasi adalah dengan uji 
Durbin Watson (DW). Berikut ini merupakan pengambilan keputusan ada 
tidaknya masalah autokorelasi pada penelitian ini: 
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Tabel 3.1 
Pengambilan Keputusan Ada Tidaknya Autokorelasi 
 
Hipotesis Nol Keputusan  Jika 
Tidak ada autokorelasi 
positif 
Tolak  0< d <dl 
Tidak ada autokorelasi 
positif 
No decision dl ≤ d ≤du 
Tidak ada korelasi 
negatif 
Tolak  4-dl < d <4 
Tidak ada korelasi 
negatif 
No decision 4-du ≤ d ≤4-dl 
Tidak ada autokorelasi 
positif atau negatif 
Tidak ditolak du < d <4-du 
 
3.8.3 Uji Ketepatan Model 
Alat penelitian yang digunakan untuk menganalisis pengaruh penelitian ini 
adalah : 
1. Uji Statistik F 
Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel 
independen atau bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh 
secara bersama-sama terhadap variabel dependen terikat. Hipotesis nol (H0) yang 
hendak diuji adalah apakah semua parameter dalam model sama dengan nol 
(Ghozali, 2013: 98). Adapun kriteria pengambilan keputusan uji F, sebagai 
berikut: 
a. Quick look : bila nilai F > 4 maka H0 dapat ditolak pada derajat kepercayaan 
5%. 
b. Membandingkan nilai F hasil perhitungan dengan nilai F menurut tabel. Jika 
nilai F hitung lebih besar daripada nilai F tabel maka H0 ditolak dan 
menerima HA (Ghozali, 2013: 98). 
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2. Koefisien Determinasi 
Koefisien determinasi (R
2
) pada intinya mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien 
determinasi adalah antara nol dan satu. Niali R
2
 yang kecil berarti kemampuan 
variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat 
terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel independen 
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi 
variabel dependen (Ghozali, 2013: 97). 
 
3.8.4 Analisis Regresi Linear Berganda 
Menurut Lind (2008: 74) dalam Sunjoyo, dkk (2013: 152) analisi regresi 
adalah teknik yang digunakan untuk mengembangkan persamaan regresi dan 
memberikan perkiraan. Teknik analisis yang digunakan adalah teknik analisis 
regresi linear berganda, untuk melihat hubungan antara satu variabel terikat 
dengan lebih satu variabel bebas. Penaksiran model menyatakan bahwa analisis 
tertentu berkenaan dengan analisis penaksiran nilai-nilai (Gujarati, 2003: 17). 
Secara fungsional model regresi berganda dapat ditulis sebagai berikut : 
Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + β5 + ε 
Keterangan : 
  Y = Return Saham 
  X1 = Inflasi 
  X2 = PDB  
X3 = ROA  
X4 = DER 
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X5 = CR 
  α dan β = Parameter yang akan diestimasi 
ε = Variabel yang tidak diteliti atau besarnya pengaruh di 
luar model (pengganggu) 
 
3.8.5 Uji Statistik t 
 Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel penjelas atau independen secara individual dalam menerangkan variasi 
variabel independen. Hipotesis nol (H0) yang hendak diuji adalah apakah suatu 
parameter (bi) sama dengan nol (Ghozali, 2013: 98). Adapun Ghozali (2013: 89) 
menyatakan cara melakukan uji t adalah sebagai berikut: 
a. Quick look : bila jumlah degree of freedom (df) adalah 20 atau lebih, dan 
derajat kepercayaan sebesar 5%, maka H0 yang menyatakan bi = 0 dapat 
ditolak bila nilai t lebih besar dari 2 (dalam nilai absolut). 
b. Membandingkan nilai statistik t dengan titik kritis menurut tabel. Jika nilai 
statistik t hasil perhitungan lebih tinggi dibandingkan nilai t tabel, maka 
akan diterima hipotesis alternatif yang menyatakan bahwa suatu variabel 
independen secara individual mempengaruhi variabel dependen. 
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BAB IV 
ANALISI DATA DAN PEMBAHASAN 
 
 
4.1 Gambaran Umum Penelitian 
Penelitian ini menggunakan data kuantitatif dengan kategori sumber data 
sekunder yang berupa data inflasi, PDB, ROA, DR, CR dan return saham syariah. 
Data tersebut diperoleh dari dokumentasi dan publikasi yang diperoleh dari 
website resmi Bank Indonesia, Badan Pusat Statistik, Bursa Efek Indonesia, dan 
Laporan Keuangan PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 2015-2017 melalui 
penelusuran online di internet. Data-data pada penelitian ini akan diolah 
menggunakan SPSS 20.  
Adapun pengambilan sampel dengan menggunakan non probability 
sampling yaitu sampel jenuh. Adapun data yang akan dianalisis adalah 36 data 
return saham bulanan PT Indofood Sukses Makmur, Tbk. 
 
4.1.1 Profil Singkat PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
PT Indofood Sukses Makmur Tbk, didirikan dengan nama PT Panganjaya 
Intikusuma berdasarkan Akta Pendirian No. 228 tanggal 14 Agustus 1990, Pada 
tanggal 5 Februari 1994, PT Panganjaya Intikusuma mengganti nama menjadi PT 
Indofood Sukses Makmur, Tbk berdasarkan keputusan Rapat Umum Luar Biasa 
Para Pemegang Saham dalam Akta Risalah Rapat No. 51.. Pada tahun yang sama 
PT Indofood mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pada Tahun 
2010 PT Indofood masuk dalam Daftar Efek Syariah (www.indofood.com). 
Berikut ini grafik perkembangan harga saham PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
dalam dua tahun terakhir: 
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Gambar 4.1 
Perkembangan Harga Saham PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
 
 
4.2 Hasil Penelitian 
4.2.1 Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas dilakukan karena untuk melihat apakah variabel bebas (X) 
dan variabel terikat (Y) pada hasil persamaan regresi terdistribusi normal atau 
terdistribusi tidak normal. Dalam penelitian ini untuk melihat normal atau 
tidaknya sebaran data menggunakan uji Kolmogrov-Smirnov. Ketentuan pada uji 
Kolmogrov-Smirnov adalah jika nilai signifikansi yang dihasilkan < 0,05 maka 
diketahui bahwa data terdistribusi tidak normal. Sebaliknya, jika nilai 
signifikansinya > 0,05 maka data terdistribusi normal . uji normalitas dapat dilihat 
pada tabel 4.1 berikut ini: 
 
 
 
 
 
 
 
48 
 
 
 
Tabel 4.1 
Uji Kolmogrov-Smirnov 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardize
d Residual 
N 18 
Normal Parameters
a,b
 
Mean 0E-7 
Std. Deviation .83116859 
Most Extreme 
Differences 
Absolute .144 
Positive .066 
Negative -.144 
Kolmogorov-Smirnov Z .612 
Asymp. Sig. (2-tailed) .848 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
 
Berhasilkan hasil uji normalitas data pada tabel 4.1 menunjukkan bahwa 
hasil uji normalitas menunjukkan nilai Kolmogrov-Smirnov Z sebesar 0,612 
dengan nilai signifikansi sebesar 0,848 yang berarti lebih besar dari 0,05. Maka 
dapat disimpulkan bahwa data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 
dengan distribusi normal.  
Pengujian normalitas dapat juga dilakukan terhadap residual regresi. 
Pengujian dilakukan dengan menggunakan grafik P-P Plot (Probability Plot). 
Pada P-P plot data dikatakan terdistribusi normal jika data membentuk titik-titik 
yang menyebar mengikuti garis diagonal. Hasil regresi dengan P-Plot dapat dilihat 
pada gambar berikut: 
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Gambar 4.2 
Normal P-P Plot 
 
Data dengan distribusi normal akan membentuk satu garis lurus diagonal, 
dan ploting data residual akan dibandingkan dengan garis diagonal. Jika data 
residual terdistribusi normal, maka garis yang menggambarkan data yang 
sesungguhnya akan mengikuti garis diagonalnya. Dapat dilihat pada gambar 4.2 
menunjukkan grafik P-P plot dimana titik-titiknya mengikuti atau merapat ke 
garis diagonal, maka data terdistribusi normal. 
2. Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas dilakukan untuk menguji apakah pada model regresi 
tersebut ditemukan korelasi antar variabel independen. Model regresi yang benar 
tidak terjadi korelasi antar variabel independen. Multikolinearitas dapat dilihat 
melalui nilai tollerance dan VIF. Nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai 
VIF yang tinggi (VIF = 1/Tollerance). Dasar pengambilan keputusan dalam uji 
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multikolinearitas adalah apabila nilai tollerance > 0,1 atau nilai VIF < 10, maka 
tidak terjadi multikolinearitas antar variabel independen dalam model regresi. 
Tabel 4.2 
Uji Multikolinearitas 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. 
Error 
Beta Tolerance VIF 
1 
(Constant) 21.152 27.602  .766 .458   
LN_X1 -3.728 1.444 -1.009 -2.581 .024 .313 3.194 
LN_X2 -20.570 13.179 -.514 -1.561 .145 .441 2.268 
LN_X3 -.412 .904 -.231 -.456 .656 .187 5.344 
LN_X4 4.754 3.173 .485 1.498 .160 .456 2.193 
LN_X5 -.570 5.274 -.044 -.108 .916 .289 3.457 
a. Dependent Variable: LN_Y 
 
Berdasarkan tabel 4.2 dapat dilihat bahwa nilai tollerance variabel inflasi = 
0,313; PDB = 0,441; ROA = 0,187; DER = 0,456; CR= 0,289 sedangkan nilai 
VIF inflasi = 3,194; PDB = 2,268; ROA = 5.344; DER = 2,193; dan CR = 3,457. 
Jadi dapat disimpulkan bahwa tidak ada multikolinearitas antar variabel 
independen (bebas) dalam model regresi karena setiap nilai tollerance > 0,1 dan 
sesuai dengan persyaratan 0,1 < VIF >10.  
3. Uji Heteroskedatis 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang 
lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka 
disebut Homoskedastisitas dan jika berbeda disebut Heteroskedastisitas. Cara ini 
adalah cara yang tidak formal, akan tetapi dapat digunakan sebagai indikator 
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adanya heteroskedastisitas. Jika tidak ada pola yang jelas (titik-titik menyebar) 
maka tidak terjadi heteroskedastisitas (Astuti, 2015: 66). 
Gambar 4.3 
Uji Scatterplot 
 
Hasil pada gambar 4.3 menunjukkan bahwa pada model tidak terjadi 
heteroskedastisitas, terlihat dari titik-titik yang menyebar. Gejala 
heteroskedastisitas juga dapat di uji dengan metode Glejser. Kriteria pengujian 
gletser adalah apabila nilai signifikansi semua variabel independen diatas 5% atau 
sig > 0,05, maka data memenuhi asumsi klasik heteroskedastisitas. 
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Tabel 4.3 
Uji Glejser 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -4.497 14.520  -.310 .762 
LN_X1 1.021 .760 .565 1.343 .204 
LN_X2 1.083 6.933 .055 .156 .878 
LN_X3 -.028 .476 -.032 -.059 .954 
LN_X4 -2.817 1.669 -.588 -1.688 .117 
LN_X5 2.943 2.774 .464 1.061 .310 
a. Dependent Variable: ABS_RES_2 
 
Berdasarkan tabel 4.3 diperoleh bahwa nilai signifikan masing-masing 
variabel independen adalah 0,204; 0,878; 0,954; 0,117 dan 0,310. Sehingga dapat 
disimpulkan bahwa pada model regresi tidak terjadi heteroskedastisitas, karena 
nilai signifikan semua variabel independen > 0,05. 
4. Uji Autokorelasi 
Uji Autokorelasi dilakukan untuk menguji ada tidaknya korelasi internal 
antara suatu periode t dengan periode sebelumnya (t-1). Salah satu cara menguji 
autokorelasi adalah dengan uji statistik Durbin Watson.  Hasil uji autokorelasi 
dapat dilihat pada tabel 4.4 sebagai berikut: 
Tabel 4.4 
Uji Autokorelasi Durbin Watson 
Model Summary
b
 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Durbin-
Watson 
1 .652
a
 .426 .186 .98929 2.664 
a. Predictors: (Constant), LN_X5, LN_X2, LN_X4, LN_X1, LN_X3 
b. Dependent Variable: LN_Y 
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Berdasarkan tabel 4.4 diatas dapat diketahui bahwa nilai Durbin Watson 
sebesar 2,664, yang mana memenuhi persyaratan 4-dU ≤ d ≤ 4-dL, atau 2,100 ≤ 
2,664 ≤ 3,480 . Sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi terbebas dari 
autokorelasi.  
 
4.2.2 Uji Ketepatan Model 
1. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi (R
2
) digunakan untuk mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien 
determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R
2
 yang kecil berarti kemampuan 
variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat 
terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel independen 
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi 
variabel dependen. 
Tabel 4.5 
Hasil Uji Koefisien Determinasi 
Model Summary
b
 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Durbin-
Watson 
1 .652
a
 .426 .186 .98929 2.664 
a. Predictors: (Constant), LN_X5, LN_X2, LN_X4, LN_X1, LN_X3 
b. Dependent Variable: LN_Y 
 
Berdasarkan tabel 4.5 tersebut dapat diketahui bahwa nilai Adjusted R
2
 
adalah 0.186 atau 18,6%. Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan variabel-
variabel independen yaitu variabel inflasi, PDB, ROA, DER, CR dalam 
menjelaskan variabel dependen yaitu return saham syariah sebesar 18,6% sisanya 
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81.4% dipengaruhi oleh faktor lain di luar model yang tidak diteliti pada 
penelitian ini. 
2. Uji F 
Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel 
independen atau bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh 
secara bersama-sama terhadap variabel dependen terikat. Hipotesis nol (H0) yang 
hendak diuji adalah apakah semua parameter dalam model sama dengan nol. 
Tabel 4.6 
Uji Signifikan Simultan (Uji F) 
ANOVA
a
 
Model Sum of 
Squares 
Df Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regression 8.706 5 1.741 1.779 .192
b
 
Residual 11.744 12 .979   
Total 20.450 17    
a. Dependent Variable: LN_Y 
b. Predictors: (Constant), LN_X5, LN_X2, LN_X4, LN_X1, LN_X3 
 
Berdasarkan tabel 4.6, dapat diketahui bahwa nilai Fhitung < Ftabel, 1,779 < 
3,105 dan nilai signifikan pada 0.192 > α (0,05) yang berarti H0 diterima, yang 
berarti variabel inflasi, PDB, ROA, DER dan CR secara simultan tidak 
berpengaruh terhadap variabel return saham syariah. 
 
4.2.3 Analisis Uji Regresi Linier Berganda  
Persamaan regresi linier berganda merupakan persamaan regresi yang 
mempunya satu variabel dependen dan lebih dari satu variabel independen. 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel independen Inflasi 
(X1), PDB (X2), ROA (X3), DER (X4), CR (X5) terhadap variabel dependen 
Return Saham Syariah (Y) PT Indofood Sukses Makmur, Tbk tahun 2015-2017. 
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Untuk mengetahui bentuk umum persamaan regresi linier berganda pada 
penelitian ini sebagai berikut: 
Tabel 4.7 
Hasil Uji Regresi Linier Berganda 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 21.152 27.602  .766 .458 
LN_X1 -3.728 1.444 -1.009 -2.581 .024 
LN_X2 -20.570 13.179 -.514 -1.561 .145 
LN_X3 -.412 .904 -.231 -.456 .656 
LN_X4 4.754 3.173 .485 1.498 .160 
LN_X5 -.570 5.274 -.044 -.108 .916 
a. Dependent Variable: LN_Y 
 
Berdasarkan tabel 4.7, maka model persamaan regresi yang diperoleh 
adalah: 
Y = 21,152 – 3,728X1 – 20,570X2 – 0,410X3 + 4,754X4 - 0,570X5 + e 
Persamaan model regresi di atas dapat dijelaskan sebagai berikut: 
1. Konstanta pada persamaan di atas diperoleh sebesar 21,152 berarti 
bahwa jumlah return saham syariah PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
tahun 2015-2017 sebesar 21,152;    
2. Koefisien regresi variabel inflasi (X1) sebesar -3,728 dengan arah 
koefisien negatif, hal tersebut berarti bahwa setiap kenaikan 1% tingkat 
inflasi maka return saham syariah PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
akan turun sebesar 3,728 dengan asumsi variabel bebas lainnya 
konstan; 
3. Koefisien regresi variabel PDB (X2) sebesar -20,570 dengan arah 
negatif, hal tersebut berarti bahwa setiap kenaikan 1% tingkat PDB 
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maka return saham syariah PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
mengalami penurunan sebesar 20,570 dengan asumsi variabel bebas 
lainnya konstan;  
4. Koefisien regresi variabel ROA (X3) sebesar -0,410 dengan arah 
negatif, hal tersebut berarti bahwa setiap kenaikan 1% tingkat ROA 
maka return saham syariah PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
mengalami penurunan sebesar -0,410 dengan asumsi variabel bebas 
lainnya konstan;  
5. Koefisien regresi variabel DER (X4) sebesar 4,754 dengan arah positif, 
hal tersebut berarti bahwa setiap kenaikan 1% tingkat DER maka 
return saham syariah PT Indofood Sukses Makmur, Tbk mengalami 
peningkatan sebesar 4,754 dengan asumsi variabel bebas lainnya 
konstan; 
6. Koefisien regresi variabel CR (X5) sebesar -0,570  dengan arah negatif, 
hal tersebut berarti bahwa setiap kenaikan 1% tingkat CR maka return 
saham syariah PT Indofood Sukses Makmur, Tbk mengalami 
penurunan sebesar 0,570 dengan asumsi variabel bebas lainnya 
konstan. 
 
4.2.4 Uji Parsial (Uji t) 
Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel penjelas atau independen secara individual dalam menerangkan variabel 
dependen. Uji t dilakukan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel 
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independen terhadap variabel dependen. Berikut ini hasil dari uji t yang diolah 
menggunakan SPSS: 
Tabel 4.8 
Uji Statistik t 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 21.152 27.602  .766 .458 
LN_X1 -3.728 1.444 -1.009 -2.581 .024 
LN_X2 -20.570 13.179 -.514 -1.561 .145 
LN_X3 -.412 .904 -.231 -.456 .656 
LN_X4 4.754 3.173 .485 1.498 .160 
LN_X5 -.570 5.274 -.044 -.108 .916 
a. Dependent Variable: LN_Y 
 
Berdasarkan tabel 4.8 diatas dapat disimpulkan bahwa: 
1. Uji t terhadap variabel inflasi 
Hasil yang diperoleh dari tabel 4.8 untuk variabel inflasi (X1) 
adalah diperoleh tingkat signifikansi 0,05 (α = 5%) dan p-value = 0,024, 
thitung = -2,581dan ttabel = 2,160  yang berarti p-value < α, (0,024 < 0,05) 
dan thitung > ttabel (-2,581 > 2,042), maka H0 ditolak dan menerima H1 
sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel inflasi berpengaruh dan 
signifikan terhadap return saham syariah pada PT Indofood Sukses 
Makmur, Tbk periode 2015-2017. 
2. Uji t terhadap PDB 
Hasil yang diperoleh dari tabel 4.8 untuk variabel PDB (X2) adalah 
diperoleh tingkat signifikansi 0,05 (α = 5%) dan p-value = 0,145, thitung = -
1,561, dan ttabel = 2,160  yang berarti p-value > α (0,145 > 0,05) dan thitung  
< ttabel (-1,561 < 2.042), maka H2 ditolak dan menerima H0 sehingga dapat 
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disimpulkan bahwa variabel PDB tidak berpengaruh dan tidak signifikan 
terhadap return saham syariah pada PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
periode 2015-2017. 
3. Uji t terhadap ROA  
Hasil yang diperoleh dari tabel 4.8 untuk variabel ROA (X3) adalah 
diperoleh tingkat signifikansi 0,05 (α = 5%) dan p-value = 0,656, thitung = -
0,456, dan ttabel = 2,160  yang berarti p-value > α (0,656 > 0,05) dan thitung  
< ttabel (-0,456 < 2,160), maka H3 ditolak dan menerima H0 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa variabel ROA tidak berpengaruh dan tidak signifikan 
terhadap return saham syariah pada PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
periode 2015-2017. 
4. Uji t terhadap DER  
Hasil yang diperoleh dari tabel 4.8 untuk variabel DER (X4) adalah 
diperoleh tingkat signifikansi 0,05 (α = 5%) dan p-value = 0,160, thitung = 
1,498, dan ttabel = 2,160  yang berarti p-value > α (0,160 > 0,05) dan thitung  
< ttabel (1,498 < 2.160), maka H4 ditolak dan menerima H0 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa variabel DER tidak berpengaruh dan tidak signifikan 
terhadap return saham syariah pada PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
periode 2015-2017. 
5. Uji t terhadap CR  
Hasil yang diperoleh dari tabel 4.8 untuk variabel CR (X5) adalah 
diperoleh tingkat signifikansi 0,05 (α = 5%) dan p-value = 0,916, thitung = -
0,108, dan ttabel = 2,160  yang berarti p-value > α (0,916 > 0,05) dan thitung  
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< ttabel (-0,108 < 2.042), maka H5 ditolak dan menerima H0 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa variabel CR  tidak berpengaruh dan tidak signifikan 
terhadap return saham syariah pada PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
periode 2015-2017. 
 
4.1 Pembahasan dan Hasil Analisis Data 
1. Pengaruh Variabel Inflasi Terhadap Return Saham Syariah 
Hasil pengujian variabel inflasi secara parsial berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap return saham syariah PT Indofood Sukses Makmur, Tbk, hal 
tersebut dapat dilihat pada nilai signifikan Inflasi sebesar 0,024, yang mana 
nilainya lebih kecil dari nilai signifikansi α, yaitu 0,05 dan memiliki koefisien 
regresi negatif sebesar -2,581. Dengan demikian hipotesis penelitian yang 
berbunyi “Inflasi berpengaruh terhadap return saham syariah “diterima”. 
Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian Andes et al., (2017) 
bahwa inflasi tidak berpengaruh terhadap return saham. hal ini terjadi karena pada 
periode penelitian inflasi berada di titik kurang dari 10% dan termasuk inflasi 
rendah dan stabil, dimana dititik tersebut inflasi tidak menjadi penentu perubahan 
return saham. Investor lebih memperhatikan tingginya laba yang dihasilkan 
perusahaan agar menghasilkan return saham yang tinggi pula.  
Hasil penelitian ini sama dengan penelitian  Sudarsono dan Sudiyatno 
(2016), mereka meneliti pengaruh inflasi terhadap return saham perusahaan 
property and real estate periode 2009-2014. Dimana diperoleh hasil, inflasi 
berpengaruh negatif terhadap return saham. Terlebih pada penelitian mereka 
objek yang digunakan adalah perusahaan real estate dan property yang cenderung 
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memiliki prospek yang baik di masa depan, karena dilihat dari bertambahnya 
jumlah penduduk yang akan diikuti dengan bertambahnya pembangunan untuk 
perumahan, pusat perbelanjaan, dan lain-lain.  
Sehingga inflasi akan mengakibatkan mahalnya harga bahan baku 
pembangunan dan akan mengakibatkan tingginya biaya produksi. Inflasi yang 
tinggi mengurangi tingkat pendapatan riil yang diperoleh investor dari investasi. 
Inflasi yang tinggi membuat daya beli masyarakat menurun dan menjadikan 
penjualan menurun sehingga pendapatan juga menurun.  Investor cenderung 
menghindari inflasi (Sudarsono dan Sudiyatno, 2016: 44). 
Hasil penelitian Haanurat (2013), ia meneliti pengaruh inflasi terhadap 
return saham syariah di JII periode 2008-2012 mempunyai hasil yang sama 
dengan penelitian ini. Dimana diperoleh hasil bahwa inflasi berpengaruh negatif 
terhadap return saham. Inflasi yang tinggi akan mengakibatkan kenaikan harga 
barang secara umum, sehingga mempengaruhi biaya produksi dan harga jual 
barang akan semakin tinggi. Tingginya harga jual menjadikan menurunnya daya 
beli masyarakat, dan hal tersebut akan mempengaruhi keuntungan perusahaan 
yang pada akhirnya mempengaruhi turunnya return saham. 
 Dengan demikian, penelitian ini menjadi temuan yang relevan bahwa 
inflasi tidak menjadi faktor penentu perubahan return saham.   
2. Pengaruh Variabel Produk Domestik Bruto (PDB) Terhadap Return Saham 
Syariah 
Hasil penelitian variabel PDB secara parsial tidak berpengaruh dan tidak 
signifikan terhadap return saham syariah. Hal tersebut dapat dilihat pada nilai 
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signifikan variabel PDB sebesar 0,145, yang mana nilainya lebih besar dari nilai 
signifikansi α yaitu 0,05 dan memiliki nilai koefisien negatif sebesar -1,561. 
Dengan demikian hipotesis penelitian yang berbunyi “PDB berpengaruh terhadap 
return saham syariah” ditolak”. 
Hasil penelitian ini berbeda dengan Amrillah (2016), dimana PDB 
berpengaruh negatif terhadap return saham. Hal tersebut terjadi karena krisis 
global pada tahun 2008 yang mana krisis tersebut merambat di Indonesia, dan 
mempengaruhi lembaga perbankan sebagai sumber pendanaan masyarakat.  
Pemerintah melakukan antisipasi dalam menghadapi krisis tersebut sehingga 
pertumbuhan ekonomi di Indonesia tetap baik walaupun pertumbuhannya 
melambat pada tahun berikutnya. Penurunan harga saham menjadi respon pasar 
atas terjadinya krisis di Amerika, hal tersebut disebabkan oleh kekhawatiran 
ditariknya investasi dari asing. Sehingga walaupun pertumbuhan ekonomi cukup 
baik namun harga saham tetap mengalami penurunan. 
Hasil penelitian ini, sejalan dengan penelitian Putra dan Budiasih (2016), 
bahwa  PDB tidak berpengaruh terhadap return saham. Dimana peningkatan PDB 
belum tentu diikuti peningkatan pendapatan perkapita, karena perkembangan 
investasi di bidang riil tidak diikuti perkembangan investasi di pasar modal. 
Masalah pemerataan kesejahteraan masyarakat juga dapat menjadi penyebabnya, 
karena peningkatan PDB belum tentu pendapatan masyarakat meningkat secara 
merata.  
Khususnya, untuk PT Indofood Sukses Makmur, Tbk yang merupakan 
perusahaan yang masuk dalam Indeks LQ 45, dimana perusahaan yang masuk 
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dalam LQ 45 adalah perusahaan dengan likuiditas dan kapitalisasi yang tinggi 
dibanding saham-saham lainnya. Saham yang masuk indeks ini merupakan saham 
yang paling diminati investor dan menjadi patokan naik turunnya harga saham di 
Bursa Efek Indonesia (BEI).  
Sehingga hasil penelitian ini, menjadi temuan yang  relevan bahwa 
peningkatan PDB tidak dapat menjadi faktor penentu  naik turunnya return 
saham.   
3. Pengaruh Variabel Return On Asset (ROA) Terhadap Return Saham 
Hasil penelitian variabel ROA secara parsial tidak berpengaruh dan tidak 
signifikan terhadap return saham syariah. Hal tersebut dapat dilihat pada nilai 
signifikan variabel ROA sebesar 0,656, yang mana nilainya lebih besar dari nilai 
signifikansi α, yaitu 0,05 dan memiliki nilai koefisien negatif sebesar -0,456. 
Dengan demikian hipotesis penelitian yang berbunyi “ROA berpengaruh terhadap 
return saham syariah” ditolak”.  
Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan Haanurat (2013), dimana 
ROA berpengaruh positif terhadap return saham. ROA yang tinggi menjadi bukti 
bahwa kinerja perusahaan semakin baik, sehingga para pemegang saham akan 
mendapat keuntungan yang tinggi pula. Tingginya keuntungan yang diperoleh 
akan menarik investor lainnya untuk berinvestasi di perusahaan tersebut.  Semakin 
tinggi permintaan akan saham perusahaan tersebut akan membuat harga saham 
menjadi naik, yang akibatnya akan membuat return saham meningkat. 
Hasil penelitian ini berbeda dengan Erari (2014), dimana semakin tinggi 
ROA maka  return yang diperoleh investor juga meningkat. Hal tersebut 
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dikarenakan investor tertarik untuk menanamkan dananya pada perusahaan yang 
memiliki tingkat profitabilitas yang baik. Perusahaan yang meki ROA tinggi maka 
perusahaan tersebut efektif dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan laba 
bersih setelah pajak. 
Penelitian ini, mempunyai hasil yang sama dengan penelitian Dwialesi dan 
Darmayanti (2016), bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap return saham. 
menurut mereka perusahaan yang menjadi objek penelitian kurang efektif dalam 
mengelola aset atau aktivanya, akibatnya ROA menjadi rendah. Sehingga tidak 
menarik minat investor untuk menanamkan dananya pada perusahaan tersebut. 
Perusahaan PT Indofood Sukses Makmur Tbk di akhir tahun 2015 
mengalami penurunan laba bersih sebesar 24,7% dari Rp 3,95 triliun menjadi Rp 
2,97 triliun. Penerunan laba tersebut menurut Anthoni Salim, selaku Direktur 
Utama dan CEO Indofood, disebabkan oleh rugi kurs yang belum terealisasi 
akibat dari melemahnya nilai tukar rupiah (http://ekonomi.kompas.com).   
Sehingga hasil penelitian ini, menjadi temuan relevan bahwa ROA tidak 
selalu menjadi faktor penentu atau acuan investor dalam menentukan investasi 
dengan tujuan return yang tinggi.  
4. Pengaruh Variabel Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Return Saham 
Syariah 
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Hasil penelitian variabel DER secara parsialtidak berpengaruh dan tidak 
signifikan terhadap return saham syariah. Hal tersebut dapat dilihat pada nilai 
signifikan variabel DER sebesar 0,160, yang mana nilainya lebih besar dari 
signifikansi α, yaitu 0,05 dan memiliki nilai koefisien positif sebesar 1,498. 
Dengan demikian hipotesis penelitian yang berbunyi “DER berpengaruh terhadap 
return saham syariah” ditolak”. 
Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian Nidianti (2013), 
dimana DER berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Artinya 
semakin tinggi DER maka semakin tinggi pula return saham yang diperoleh. Hal 
ini menunjukkan bahwa perusahaan juga membutuhkan dana dari pihak luar untuk 
memperluas atau untuk pengembangan usahanya. Dana yang dibutuhkan tidak 
memungkinkan dapat dipenuhi dengan modal sendiri milik perusahaan. Sehingga 
membutuhkan hutang dari pihak luar. 
Hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan Sudarsono 
dan Sudiyatno (2016), dimana perusahaan membutuhkan dana dari luar 
perusahaan, dalam artian dana yang dibutuhkan tersebut hanya dapat terpenuhi 
dengan adanya pihak ketiga. Dengan adanya hutang yang harus dibayar oleh 
perusahaan menjadikan perusahaan memiliki target yang harus dicapai guna 
memenuhi kewajibannya. Sehingga perusahaan akan menjadi lebih berkembang 
nantinya. 
Hasil penelitian ini sama dengan hasil dengan penelitian Haanurat (2013), 
bahwa DER tidak berpengaruh terhadap return saham. Menurut Haanurat (2013), 
ini berarti informasi yang diperoleh investor terkait perubahan tingkat DER dari 
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laporan keuangan perusahaan tidak mempengaruhi keputusan atas harga saham. 
Hal ini dapat terjadi karena mungkin investor tidak memandang penting 
penggunaan hutang, ataupun pengembalian bunga sehingga tidak berpengaruh 
pada persepsi investor atas keuntungan yang akan datang. 
DER yang tinggi membuktikan bahwa perusahaan tersebut sangat 
bergantung pada pihak ketiga atau sumber dana eksternal. Hal tersebut dapat 
menurunkan minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. Hal 
tersebut berakibat pada menurunnya harga saham dan akan menyebabkan 
turunnya return saham.  
Sehingga hasil penelitian ini, menjadi temuan yang relevan bahwa DER 
tidak menjadi faktor penentu perubahan return saham. 
5. Pengaruh Variabel Current Ratio (CR) Terhadap Return Saham Syariah 
Hasil penelitian variabel CR secara parsial tidak berpengaruh dan tidak 
signifikan terhadap return saham. Hal tersebut dapat dibuktikan pada nilai 
signifikan variabel CR sebesar 0,916 yang mana lebih besar dari nilai signifikansi 
α yaitu 0,05 dan memiliki nilai koefisien negatif sebesar -0,108. Dengan demikian 
hipotesis penelitian ya ng berbunyi “CR berpengaruh terhadap return saham 
syariah” ditolak”. 
Hasil penelitian ini, bertolak belakang dengan Purnamasari et al., (2014),  
bahwa CR berpengaruh terhadap return saham. Keputusan investor dalam 
menanamkan dananya dalam bentuk saham dengan tujuan mendapat return yang 
tinggi depengaruhi dengan current ratio. CR merupakan rasio yang 
membandingkan aktiva lancar perusahaan dengan hutang lancar atau hutang 
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jangka pendek perusahaan. Dimana semakin tinggi rasio CR maka semakin tinggi 
pula return saham perusahaan. Investor dalam mengambil keputusan investasi 
dengan memperhatikan manajemen kas, piutang, dan persediaan perusahaan. 
Hasil penelitian ini, sejalan dengan penelitian yang dilakukan Erari (2014), 
dimana hasil penelitiannya menyatakan bahwa CR tidak berpengaruh terhadap 
return saham. CR yang rendah diartikan bahwa telah terjadi masalah likuiditas, 
dimana perusahaan tidak mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya. 
Sedangkan CR yang tinggi diartikan bahwa perusahaan tidak mampu mengelola 
aktivanya, sehingga banyak aktiva lancar yang tidak dimanfaatkan oleh 
perusahaan agar menghasilkan keuntungan. Hal tersebut akan menyebabkan 
kurangnya minat investor untuk menanamkan dananya pada perusahaan tersebut.  
Hasil penelitian ini, sesuai dengan penelitian yang dilakukan Haanurat 
(2013), dimana CR tidak berpengaruh terhadap return saham. Informasi 
perubahan CR yang diperoleh dari laporan keuangan tidak mempengaruhi 
keputusan naik turunnya harga saham syariah. Hal tersebut dapat terjadi karena 
investor tidak mementingkan rasio aktiva lancar terhadap hutang jangka pendek 
perusahaan. Perubahan rasio tersebut tidak mempengaruhi investor dalam return 
atau keuntungan saham mendatang. 
Current Ratio PT Indofood Sukses Makmur, Tbk pada periode penilitian 
yaitu tahun 2015-2017 mengalami penurunan rasio lancar, dimana hal tersebut 
mengindikasikan bahwa pada periode penelitian telah terjadi masalah likuiditas. 
CR yang rendah akan menyebabkan menurunnya minat investor untuk 
berinvestasi di suatu perusahaan. 
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Sehingga hasil penelitian ini, menjadi temuan yang relevan bahwa Current 
Ratio (CR) tidak selalu menjadi faktor pertimbangan investor dalam berinvestasi. 
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BAB V 
PENUTUP 
 
 
5.1 Kesimpulan 
Berdasarkan hasil pengujian dan pembahasan pengaruh suku bunga dan 
inflasi terhadap return saham syariah pada PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
periode 2015-2017. Diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 
1. Inflasi berpengaruh terhadap return saham syariah. Berdasarkan uji t, 
diperoleh tingkat signifikansi 0,05 (α = 5%) dan p-value = 0,024, thitung = -
2,581, ttabel = 2,160  yang berarti p-value < α (0,024 < 0,05) dan thitung > 
ttabel (-2,581 > 2,160), maka H0 ditolak dan menerima H1 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa variabel inflasi berpengaruh dan signifikan terhadap 
return saham syariah pada PT Indofood Sukses Makmur, Tbk tahun 2015-
2017. 
2. PDB tidak berpengaruh terhadap return saham syariah. Berdasarkan uji t, 
diperoleh tingkat signifikansi 0,05 (α = 5%) dan p-value = 0,145, thitung = -
1,561, ttabel = 2,160  yang berarti p-value > α (0,145 > 0,05) dan thitung  < 
ttabel  (-1,561 < 2,160), maka H2 ditolak dan menerima H0 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa variabel PDB tidak berpengaruh dan tidak signifikan 
terhadap return saham syariah pada PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
tahun 2015-2017. 
3. ROA tidak berpengaruh terhadap return saham syariah. Berdasarkan uji t, 
diperoleh tingkat signifikansi 0,05 (α = 5%) dan p-value = 0,656, thitung = -
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0,456, ttabel = 2,160  yang berarti p-value > α (0,656 > 0,05) dan thitung  < 
ttabel  (-0,456 < 2,160), maka H3 ditolak dan menerima H0 sehingga dapat 
69 
 
 
 
disimpulkan bahwa variabel ROA tidak berpengaruh dan tidak signifikan 
terhadap return saham syariah pada PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
tahun 2015-2017. 
4. DER tidak berpengaruh terhadap return saham syariah. Berdasarkan uji t, 
diperoleh tingkat signifikansi 0,05 (α = 5%) dan p-value = 0,160, thitung = 
1,498, ttabel = 2,160  yang berarti p-value > α (0,160 > 0,05) dan thitung  < 
ttabel  (1,498 < 2,042), maka H4 ditolak dan menerima H0 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa variabel DER tidak berpengaruh dan tidak signifikan 
terhadap return saham syariah pada PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
tahun 2015-2017. 
5. CR tidak berpengaruh terhadap return saham syariah. Berdasarkan uji t, 
diperoleh tingkat signifikansi 0,05 (α = 5%) dan p-value = 0,916, thitung = -
0,108, ttabel = 2,160  yang berarti p-value > α (0,916 > 0,05) dan thitung  < 
ttabel  (-0,108 < 2,160), maka H5 ditolak dan menerima H0 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa variabel CR tidak berpengaruh dan tidak signifikan 
terhadap return saham syariah pada PT Indofood Sukses Makmur, Tbk 
tahun 2015-2017. 
 
5.2 Keterbatasan Penelitian 
Adapun keterbatasan penelitian ini yang dapat dijadikan perhatian oleh 
peneliti yang akan datang dan pihak yang berkepentingan yaitu: 
1. Keterbatasan variabel, dimana dalam penelitian ini hanya menggunakan 
dua variabel makroekonomi yaitu inflasi dan PDB serta 3 variabel 
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mikroekonomi yaitu ROA, DER, CR, sehingga masih menghasilkan 
pengaruh yang relatif rendah. 
2. Keterbatasan objek, dimana dalam penelitian ini hanya meneliti satu 
perusahaan, sehingga tidak dapat di generalisasikan untuk perusahaan 
yang lain. 
3. Keterbatasan periode, dimana penelitian ini hanya menggunakan periode 
bulanan selama tiga tahun berturut-turut, sehingga belum dapat melihat 
secara jelas pengaruh inflasi, PDB, ROA, DER dan CR terhadap return 
saham syariah. 
4. Hasil Adjusted R Square sebesar 0,186 artinya variabel yang digunakan 
hanya memberi kontribusi sebesar 18,6%, sehingga disimpulkan bahwa 
masih banyak variabel lain yang bisa mempengaruhi return saham 
syariah. 
 
5.3 Saran 
1. Dalam penelitian yang akan datang diharapkan menambah variabel lainnya 
sebagai variabel penelitian seperti Nilai Tukar, Suku Bunga, JUB, EPS, dan 
variabel lainnya serta menggunakan rentang yang berbeda dan lebih lama 
agar diperoleh hasil yang lebih akurat 
2. Dalam penelitian yang akan datang, diharapkan dapat memperluas objek 
penelitian seperti perusahaan real estate, banking dan lain sebagainya. 
3. Dalam penelitian yang akan datang, diharapkan melakukan pengembangan 
teori terkait return saham. 
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Skripsi 
                        x x x x x x           
7 Pendaftaran 
Munaqosyah                                x         
8 Munaqosyah                                    x     
9 Revisi 
Skripsi                                     x x   
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Lampiran 2 
Data Sebelum Diolah 
TAHUN BULAN KODE RETURN INFLASI PDB ROA DER CR 
2
0
1
5
 
1 INDF 11.85 6.96 4.83 0.87 114.02 180.01 
2 INDF -1.99 6.29 4.83 0.87 114.02 180.01 
3 INDF 0.68 6.38 4.83 0.87 114.02 180.01 
4 INDF -9.4 6.79 4.74 1.89 124.91 157.92 
5 INDF 8.15 7.15 4.74 1.89 124.91 157.92 
6 INDF -9.93 7.26 4.74 1.89 124.91 157.92 
7 INDF -7.22 7.26 4.78 1.85 120.56 160.1 
8 INDF -13.11 7.18 4.78 1.85 120.56 160.1 
9 INDF 3.77 6.83 4.78 1.85 120.56 160.1 
10 INDF 0.45 6.25 5.15 3.51 112.95 170.53 
11 INDF -11.76 4.89 5.15 3.51 112.95 170.53 
12 INDF 6.15 3.35 5.15 3.51 112.95 170.53 
2
0
1
6
 
1 INDF 19.81 4.14 4.94 1.36 107.66 184.38 
2 INDF 13.71 4.42 4.94 1.36 107.66 184.38 
3 INDF 2.48 4.45 4.94 1.36 107.66 184.38 
4 INDF -1.38 3.6 5.21 2.76 112.79 162.04 
5 INDF -2.81 3.33 5.21 2.76 112.79 162.04 
6 INDF 4.69 3.45 5.21 2.76 112.79 162.04 
7 INDF 14.83 3.21 5.03 4.14 106.96 166.18 
8 INDF -4.8 2.79 5.03 4.14 106.96 166.18 
9 INDF 9.78 3.07 5.03 4.14 106.96 166.18 
10 INDF -2.3 3.31 4.94 5.9 87 150.81 
11 INDF -10.88 3.58 4.94 5.9 87 150.81 
12 INDF 4.62 3.02 4.94 5.9 87 150.81 
2
01
7
 
1 INDF 0 3.49 5.01 2.08 84.62 154.61 
2 INDF 2.52 3.83 5.01 2.08 84.62 154.61 
3 INDF -1.54 3.61 5.01 2.08 84.62 154.61 
4 INDF 4.69 4.17 5.01 3.42 101.93 145.97 
5 INDF 4.48 4.33 5.01 3.42 101.93 145.97 
6 INDF -1.71 4.37 5.01 3.42 101.93 145.97 
7 INDF -2.62 3.88 5.06 4.89 91.98 146.78 
8 INDF 0 3.82 5.06 4.89 91.98 146.78 
9 INDF 0.6 3.72 5.06 4.89 91.98 146.78 
10 INDF -2.67 3.58 5.19 5.85 88.07 150.27 
11 INDF -10.67 3.3 5.19 5.85 88.07 150.27 
12 INDF 4.1 3.61 5.19 5.85 88.07 150.27 
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Lampiran 3 
Data Setelah Diolah 
LN_Y LN_X1 LN_X2 LN_X3 LN_X4 LN_X5 RES_1 ABS_RES_1 
2.47 1.94 1.57 -0.14 4.74 5.19 1.33293 1.33 
 
1.84 1.57 -0.14 4.74 5.19 
  -0.39 1.85 1.57 -0.14 4.74 5.19 -1.84941 1.85 
 
1.92 1.56 0.64 4.83 5.06 
  2.1 1.97 1.56 0.64 4.83 5.06 0.48394 0.48 
 
1.98 1.56 0.64 4.83 5.06 
  
 
1.98 1.56 0.62 4.79 5.08 
  
 
1.97 1.56 0.62 4.79 5.08 
  1.33 1.92 1.56 0.62 4.79 5.08 -0.11735 0.12 
-0.8 1.83 1.64 1.26 4.73 5.14 -0.43004 0.43 
 
1.59 1.64 1.26 4.73 5.14 
  1.82 1.21 1.64 1.26 4.73 5.14 -0.13976 0.14 
2.99 1.42 1.6 0.31 4.68 5.22 0.8443 0.84 
2.62 1.49 1.6 0.31 4.68 5.22 0.7202 0.72 
0.91 1.49 1.6 0.31 4.68 5.22 -0.96446 0.96 
 
1.28 1.65 1.02 4.73 5.09 
  
 
1.2 1.65 1.02 4.73 5.09 
  1.55 1.24 1.65 1.02 4.73 5.09 -0.18437 0.18 
2.7 1.17 1.62 1.42 4.67 5.11 0.40873 0.41 
 
1.03 1.62 1.42 4.67 5.11 
  2.28 1.12 1.62 1.42 4.67 5.11 -0.17382 0.17 
 
1.2 1.6 1.77 4.47 5.02 
  
 
1.28 1.6 1.77 4.47 5.02 
  1.53 1.11 1.6 1.77 4.47 5.02 -0.28366 0.28 
 
1.25 1.61 0.73 4.44 5.04 
  0.92 1.34 1.61 0.73 4.44 5.04 0.00135 0 
 
1.28 1.61 0.73 4.44 5.04 
  1.55 1.43 1.61 1.23 4.62 4.98 0.22721 0.23 
1.5 1.47 1.61 1.23 4.62 4.98 0.32175 0.32 
 
1.47 1.61 1.23 4.62 4.98 
  
 
1.36 1.62 1.59 4.52 4.99 
  
 
1.34 1.62 1.59 4.52 4.99 
  -0.51 1.31 1.62 1.59 4.52 4.99 -1.41155 1.41 
 
1.28 1.65 1.77 4.48 5.01 
  
 
1.19 1.65 1.77 4.48 5.01 
  1.41 1.28 1.65 1.77 4.48 5.01 1.214 1.21 
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Lampiran 4 
Hasil Olah Data 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardize
d Residual 
N 18 
Normal Parameters
a,b
 
Mean 0E-7 
Std. Deviation .83116859 
Most Extreme 
Differences 
Absolute .144 
Positive .066 
Negative -.144 
Kolmogorov-Smirnov Z .612 
Asymp. Sig. (2-tailed) .848 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
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Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. 
Error 
Beta Tolerance VIF 
1 
(Constant) 21.152 27.602  .766 .458   
LN_X1 -3.728 1.444 -1.009 -2.581 .024 .313 3.194 
LN_X2 -20.570 13.179 -.514 -1.561 .145 .441 2.268 
LN_X3 -.412 .904 -.231 -.456 .656 .187 5.344 
LN_X4 4.754 3.173 .485 1.498 .160 .456 2.193 
LN_X5 -.570 5.274 -.044 -.108 .916 .289 3.457 
a. Dependent Variable: LN_Y 
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Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -4.497 14.520  -.310 .762 
LN_X1 1.021 .760 .565 1.343 .204 
LN_X2 1.083 6.933 .055 .156 .878 
LN_X3 -.028 .476 -.032 -.059 .954 
LN_X4 -2.817 1.669 -.588 -1.688 .117 
LN_X5 2.943 2.774 .464 1.061 .310 
a. Dependent Variable: ABS_RES_2 
 
 
Model Summary
b
 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Durbin-
Watson 
1 .652
a
 .426 .186 .98929 2.664 
a. Predictors: (Constant), LN_X5, LN_X2, LN_X4, LN_X1, LN_X3 
b. Dependent Variable: LN_Y 
 
 
ANOVA
a
 
Model Sum of 
Squares 
df Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regression 8.706 5 1.741 1.779 .192
b
 
Residual 11.744 12 .979   
Total 20.450 17    
a. Dependent Variable: LN_Y 
b. Predictors: (Constant), LN_X5, LN_X2, LN_X4, LN_X1, LN_X3 
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Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 21.152 27.602  .766 .458 
LN_X1 -3.728 1.444 -1.009 -2.581 .024 
LN_X2 -20.570 13.179 -.514 -1.561 .145 
LN_X3 -.412 .904 -.231 -.456 .656 
LN_X4 4.754 3.173 .485 1.498 .160 
LN_X5 -.570 5.274 -.044 -.108 .916 
a. Dependent Variable: LN_Y 
 
 
Model Summary
b
 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Durbin-
Watson 
1 .652
a
 .426 .186 .98929 2.664 
a. Predictors: (Constant), LN_X5, LN_X2, LN_X4, LN_X1, LN_X3 
b. Dependent Variable: LN_Y 
 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 21.152 27.602  .766 .458 
LN_X1 -3.728 1.444 -1.009 -2.581 .024 
LN_X2 -20.570 13.179 -.514 -1.561 .145 
LN_X3 -.412 .904 -.231 -.456 .656 
LN_X4 4.754 3.173 .485 1.498 .160 
LN_X5 -.570 5.274 -.044 -.108 .916 
a. Dependent Variable: LN_Y 
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